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1 Introduccion

Desde el inicio de la época republicana en nuestro pais, nos hemos
caracterizado por ser basicamente una nacién con una economia basada en la
mono exportacion de los productos de época, es decir, que con el apogeo de
cada producto, el pais se dedico a la explotacion cuasi exclusiva del mismo; un
ejemplo de esto es lo vivido durante el boom cacaotero, camaronero o bananero
cada uno en su respectiva época y con sus respectivas caidas de mercado. La
problematica latente con este esquema econémico, es que todo el pais se
sostiene en su mayoria bajo un solo pilar, tornandose asi en una situacion
vulnerable, mas aun cuando resulta dificil controlar los factores externos que
puedan afectar al mercado. Como experiencia previa al pais, podemos destacar
lo sucedido en la década del 90, cuando el boom camaronero llegé a su maximo
exponente, y debido a un virus conocido como la “mancha blanca” todo este
esquema de pais sufri6 una debacle, ya que al no contar con un segundo
producto que pudiese suplir la falta de ingresos de la actividad principal nos
vimos envueltos en una crisis econémica.

Con este antecedente, hemos considerado buscar la viabilidad de la
ejecucion de un proyecto de un producto no tradicional que no ha sido muy
tomado en cuenta localmente, pero que posee un potencial muy alto para el
ingreso de divisas al pais. El presente proyecto de titulacion tiene como objetivo
analizar la propuesta de llevar a cabo un proyecto que abarque el cultivo,
procesamiento y exportacién del palmito; por una compafia que mantenga como
fuente principal de financiamiento, la titularizacion de sus flujos de caja. A lo
largo de este documento sustentaremos la factibilidad de lo antes indicando,
tomando en cuenta los datos financieros y de mercado actuales.

El palmito es un producto "gourmet”, de alto valor monetario, muy exético
que va dirigido hacia un consumidor consciente de la salud y que busca
experimentar productos nuevos. El palmito posee un alto contenido de fibra,
hierro y calcio y carece de colesterol. Los corazones del palmito son suaves, de
color marfil, textura firme y sabor delicado. Se los puede utilizar en ensaladas,
ceviches, cocteles, e inclusive salteados o fritos como plato principal.



2 Antecedentes

Los primeros cultivos comerciales en Ecuador se registran en el afio 1987. El
desarrollo de la agroindustria, dedicada al proceso de enlatado y enfrascado,
comenzé en 1991. En Ecuador, el palmito no es un cultivo estacional y se
produce durante todo el afio en forma escalonada, obteniéndose hasta dos
cosechas por planta al afio. Las condiciones agro-ambientales de las zonas
tropicales de cultivo, como la luminosidad, humedad y temperatura estables, un
nivel de precipitacion regular durante todo el afio y 6ptimas condiciones de riego
y suelo, resultan en un producto uniforme con importantes cualidades de sabor y
consistencia.

El Palmito ecuatoriano se obtiene de la parte central y tierna de la palmera
Palméaceae de la especie Bactris Gasipaes (HBK), conocida como Chontaduro o
Pejibaye, originaria de nuestro pais. Manteniendo una conciencia ecologica, el
palmito ecuatoriano proviene de cultivos de esta palmera; preservando asi los
palmitos silvestres provenientes del bosque tropical. Ademas por ser palmito
cultivado, la textura del producto ecuatoriano es mas compacta y agradable (sin
trozos fibrosos), presenta un color blanco marfil, mas claro y una mayor
resistencia ante la oxidacién. Ecuador cuenta con varias zonas optimas para el
cultivo de este exdtico vegetal, caracterizadas por bosques humedos tropicales,
que permiten obtener un producto de excelente calidad. Las principales zonas de
produccién en el pais son: Pichincha, Orellana, Los Rios, Esmeraldas, Guayas,
Imbabura. La superficie de palmito cultivado estd en constante crecimiento
debido al incremento en la demanda mundial de palmito ecuatoriano.

GraficoNo. 1
CULTIVOS DE PALMITO EN ECUADOR
2000 - 2006

s i witnlnd de Metwe s en
[T T

2061 2002 2003 oed 2008 2004

Fuente: Limiterio de Agricultin s ; Ganadens -L1AG
Elaboracion: Conpotacion Fnanciera Naconal -(FN

La evolucién de la superficie de palmito cosechada por hectarea desde el afio
2000, se presenta en el siguiente grafico, en el cual se puede destacar el afio
2001 que presentd el mayor nimero de hectareas cosechadas en relacion con
los otros afios. A partir del afio 2004 la tendencia se ha presentado constante.
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3 Marco Conceptual

La agroindustria: Es la actividad econémica que comprende la produccion,
industrializacion y comercializacion de productos agrarios pecuarios, forestales y
biologicos. Esta rama de industrias se divide en dos categorias, alimentaria y no
alimentaria, la primera se encarga de la transformacion de los productos de la
agricultura, ganaderia, riqueza forestal y pesca, en productos de elaboracion
para el consumo alimenticio, en esta transformacion se incluye los procesos de
seleccion de calidad, clasificacion (por tamano), embalaje-empaque vy
almacenamiento de la produccién agricola, a pesar que no haya transformacion
en si y también las transformaciones posteriores de los productos vy
subproductos obtenidos de la primera transformacion de la materia prima
agricola. La rama no-alimentaria es la encargada de la parte de transformacion
de estos productos que sirven como materias primas, utilizando sus recursos
naturales para realizar diferentes productos industriales.

El palmito, chonta o jebato: Es un producto alimentario obtenido del
cogollo de varias especies de palmera en particular del cocotero (Cocos
nucifera), la jusara (Euterpe edulis), el asai (Euterpe oleracea), el pijuayo o
pejibayo (Bactris gasipaes) y una variedad de moriche de la especie Mauritia
minor, comun y nativa de la cuenca del Orinoco y de otras partes de la América
del Sur.

En Botanica el entrenudo es |a parte del tallo comprendida entre dos nudos.
El primer entrenudo de la planta es el hipocétilo, situado entre el cuello de la
planta y los cotiledones. Por encima de los cotiledones, se encuentra el segundo
entrenudo, denominado epicétilo. En el epicotilo nacen las primeras hojas
verdaderas de la planta; las que estan en el segundo entrenudo y en todas las
demas, llevan una yema axilar. La organizacion del sistema caulinar de las
angiospermas es modular, es decir, es una agregacion de unidades estructurales
repetidas o modulos. La unidad estructural normal, el médulo tipico, consta de un
entrenudo, la hoja y la yema axilar

La tasa interna de retorno o tasa interna de rentabilidad (TIR) de una
inversion, esta definida como el promedio geométrico de los rendimientos futuros
esperados de dicha inversion, y que implica por cierto el supuesto de una
oportunidad para "reinvertir". En términos simples en tanto, diversos autores la
conceptualizan como la tasa de interés (o la tasa de descuento) con la cual el
valor actual neto o valor presente neto (VAN o VPN) es igual a cero. EI VAN o
VPN es calculado a partir del flujo de caja anual, trasladando todas las



cantidades futuras al presente. Es un indicador de la rentabilidad de un proyecto:
a mayor TIR, mayor rentabilidad

El Valor actual neto también conocido como valor actualizado neto ( en
inglés Net present value), cuyo acrénimo es VAN (en inglés NPV), es un
procedimiento que permite calcular el valor presente de un determinado nimero
de flujos de caja futuros, originados por una inversion. La metodologia consiste
en descontar al momento actual (es decir, actualizar mediante una tasa) todos
los flujos de caja futuros del proyecto. A este valor se le resta la inversion inicial,
de tal modo que el valor obtenido es el valor actual neto del proyecto.

Se llama conserva al resultado del proceso de manipulacion de los
alimentos de tal forma que se evite o desacelere su deterioro. Esto suele
lograrse evitando el crecimiento de pasto natural, levaduras, hongos y otros
microorganismos, asi como retrasando la oxidacion de las grasas que provocan
su enranciamiento. Las conservas también incluyen procesos que inhiben la
decoloracion natural que puede ocurrir durante la preparacion de los alimentos,
como la reaccion de dorado enzimatico que sucede tras su corte. _
Los activos de renta fija se corresponden con un amplio conjunto de valores
negociables emitidos por empresas o instituciones publicas y que representan
préstamos que estas entidades reciben de los inversores. La renta fija no
concede derechos politicos a su tenedor, sino sdlo derechos econdémicos.
Ademas en caso de liquidacion del emisor, los poseedores de estos titulos tienen
prioridad frente a los accionistas.

Activos titularizados: Activos generados del proceso de titularizaciéon. La
titularizacion es un proceso que implica el empaquetamiento de los flujos
financieros de determinados activos financieros, para su posterior venta como
titulos a los inversores.

La exportacion es cualquier bien o servicio enviado a otra parte del mundo, con
propositos comerciales. La exportacion es el trafico legitimo de bienes y/o
servicios nacionales de un pais pretendidos para su uso o consumo en el
extranjero.

Un subproducto se refiere a una consecuencia secundaria y, a veces,
inesperada.

Se llama también subproducto, al residuo de un proceso que se le puede sacar
una segunda utilidad. No es un desecho porque no se elimina, y se usa para otro
proceso distinto.

Es ventajoso encontrar una utilidad para los desechos y convertirlos en algun

subproducto re-aprovechable de algun modo. Asi, en vez de pagar el costo de

4



eliminar el desecho, se crea la posibilidad de obtener un beneficio.
Ademas del factor econdmico esta el factor ambiental al reducir o eliminar los

residuos que en otro caso recibiria el entorno.



4 Administracion y Planificacion del Proyecto

41 Tipo de empresa

El esquema societario del Ecuador demanda que la regulacién de todas las
personas juridicas, incluyendo las sociedades anonimas, se encuentren
amparadas bajo el manto de la Superintendencia de Companias. La empresa
estara constituida en una sociedad anénima joven, dentro de los lineamientos
legales vigentes en el pais. Creada en el afio 2011 bajo un esquema productivo,
en el cual el objeto social estara direccionado al cultivo, procesamiento y
exportacion de palmito, abarcando todo el esquema rentable del sector, es decir,
la empresa tratara de buscar una autonomia tanto productiva, al momento de
cubrir toda la cadena comercial que se demande, como financiera, al momento
de titularizar sus flujos de caja; estas operaciones de titularizacion se encontraran
reflejadas en la Bolsa de Valores de Guayaquil.

El capital social suscrito de la empresa al momento de la constitucion sera de
ochocientos délares, monto minimo exigido por ley, sin embargo en el Cuadro N°
20 de este documento <e detallia el fluio de caja provectado de la empresa, en el
mismo que se refleja un aporte de la empresa al proyecto por un monto de
$382,555.18. Este monto debera ser aportado por los accionistas en el transcurso
de la fase pre operativa del proyecto, con aporte ya sea monetario o de bienes
involucrados en la ejecucion del mismo.

4.2 Nombre de la empresa

La compaiia se denominara "Conservas y Productos de Palma S.A.
CYPROPAL", nombre que se encuentra disponible segun la consulta realizada
en el portal de la Superintendencia de Companiias el dia 19 de julio de 2012.

4.3 Accionistas

La legislaciéon ecuatoriana exige que toda persona juridica este conformada
por al menos dos accionistas, ya sean personas naturales o juridicas, indiferente
del porcentaje que posea cada unc. Al momento del nacimiento de esta
compaiiia, el paquete accionario estara conformado por tres socios, los cuales
tendran participacion accionaria, de entre el 30% y 40%. Seran eslos accionistas
quienes aportaran con el porcentaje inicial establecido en el plan de inversiones

para la puesta en marcha del proyecto.



Listado de Accionistas
« Enrique Daniel Molina Lama, 30% del paquete accionario
* Juan José Chedraui Vascones, 30% del paquete accionario
e MINOCUAR S.A., 40% del paquete accionario

4.4 Laadministracion

La administracion de la empresa sera ejecutada de manera totalitaria por los
accionistas principales, los cuales contaran con la representacion legal de la
empresa, y de entre quienes se denominarda a un Gerente General. Sus
funciones y acciones estaran apoyadas en los encargados de las diferentes
areas productivas y comerciales, por lo que se generaran diversas plazas de
trabajo destinadas al control del negocio, entre las cuales contamos con el Jefe
de Planta, encargado de garantizar la transformacion de materia prima a
producto terminado; el Ing. Agrénomo encargado del manejo y produccion de la
hacienda; y el departamento comercial que estara al frente de la distribucion del
producto a mercados externos.

4.5 Organigrama

GERENTE GENERAL

CONTADOR [
s SECRETARIA

ADMINISTRADOR
DE HACIENDA (ING. JEFE DE PLANTA DPTO. COMERCIAL
L OBREROS — OBREROS

CHOFER

AGRONOMO)

— GUARDIAN



4.6 Distribucion de funciones, atribuciones y responsabilidades

46.1 Generales

Es responsabilidad de todos los funcionarios, empleados y colaboradores de

la empresa, desempenar sus funciones de manera agil, eficaz y coordinada,

cumpliendo con el esquema de buenas practicas laborales y velando por el

cumplimiento de la misidn y vision de la compania.

4.6.2 Especificas

Gerente General

Garantizar el cumplimiento de objetivos trazados por la junta de accionistas,
haciendo uso de las herramientas que se encuentran a su disposicion.
Ejercer la representaciéon legal en conjunto con la contraparte accionaria
designada para el hecho, asi como direccionar a la empresa en las
actividades normales del giro del negocio, garantizando su éxito y apegado
a la mision y visiéon de la empresa, mediante el uso de los valores éticos y
morales adecuados.

Gestionar las correctas relaciones comerciales con clientes y proveedores,
garantizando el continuo flujo del negocio.

Presentar los estados financieros con periodicidad anual, previa a las
declaraciones al fisco.

Encaminar a la empresa en el rumbo adecuado tanto en el ambito

administrativo como financiero.

Contador

Manejar las cuentas contables de manera eficaz para el giro del negocio de
la empresa, en concordancia con la Ley de Régimen tributario interno
vigente.

Controlar los incrementos en costos y gastos, alertando a la Gerencia
General sobre cualquier indicio de problemas.

Velar por los intereses contables de la empresa.

Realizar los pagos a proveedores y a estructurar en rol de pago a los
empleados de la empresa, de manera oportuna

Reportar el ingreso y egreso de empleados en el Instituto Ecuatoriano de
Seguridad Social.

Emitir comprobantes de venta en todas las transacciones comerciales

realizadas.



Secretaria

Apoyar la gestion administrativa realizada por el Gerente General y velar por
el cumplimiento de sus 6rdenes.

Coordinar de manera eficiente la agenda de los principales ejecutivos de la
empresa.

Respaldar las buenas relaciones generadas por el negocio, tanto con
clientes como con proveedores y al mismo tiempo con los empleados de la

compania.

Ingeniero Agrénomo

Coordinar la correcta producciéon de palmito que sirva como materia prima
de la planta de procesamiento, de acuerdo a los estandares establecidos
para reducir el porcentaje de desperdicio.

Establecer los procedimientos adecuados para la cosecha de palmito en el
momento optimo del cultivo.

Fstablecer cronoagramas de fertilizacion adecuados

Garantizar la alimentacion de |a planta de manera eficaz e ininterrumpida.
Liderar un grupo de trabajo acorde a las necesidades de la actividad,

promoviendo los estandares agricolas necesarios.

Jefe de Planta

Administrar el proceso productivo de forma eficiente y controlada, avalando
la produccién de manera confiable para posicionar el producto en mercados
internacionales.

Liderar un grupo de trabajo que ejecute las acciones requeridas de manera
coordinada, promoviendo altos estandares de calidad.

Coordinar la ejecucion de las actividades productivas a tiempo.

Velar por el cuidado de la maquinaria, evitando el maltrato para extender la

vida util de la misma.

Departamento Comercial

Fortalecer las relaciones comerciales establecidas por la direcciéon
Establecer nuevas relaciones comerciales mediante la captacion de nuevos
clientes.

Aumentar la participacion de mercado de la empresa mediante el

ofrecimiento de nuevos productos en mercados externos.



Obreros

« Ejecutar de manera eficaz las instrucciones impartidas, para garantizar las

actividades de la compania.

Chofer

« Trasladar de manera agil y efectiva las mercancias y personas cuando se

requiera.

Guardian
* Velar por la seguridad de las instalaciones y su personal de manera
permanente.

4.7 Plan estratégico: mision vision y objetivos estratégicos.
4.7.1 Mision

Implementar todos los procesos en la produccion del palmito, desde su
plantacion, procesamiento y exportacion para poder cubrir toda la cadena y asi
poder brindar un mejor producto, y un precio mas competidor para nuestros

clientes.

4.7.2 Vision

Ser la empresa de mayor prestigio nacional e internacional en la plantacion,
procesamiento y exportacion de palmito siendo la nimero uno a nivel mundial
haciendo quedar en alto la calidad de productos que se pueden producir en
nuestro pais.

4.7.3 Objetivo General

Aplicar un proceso agroindustrial utilizando el palmito como producto
principal para poder cubrir la mayor parte de la cadena de valor, desde su
plantacién hasta la exportacion, fomentando el campo agrario, productivo y

comercial del pais, y asi lograr competir con los mercados externos.

4.7.4 Objetivos Especificos
« Crear un centro de abasto para la etapa de produccion con la plantacion
de palmito propia.
e Llegar al mercado internacional, de manera especifica a Francia, donde

el producto es muy demandado.
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e Dentro de los primeros cinco ano, situarse entre los principales
productores de palmito del pais.
e A partir del quinto ano, titularizar los flujos de caja de la empresa, para

reducir el costo financiero que un crédito representa.

4.7.5 Objetivos Estratégicos
¢ Maximizar el valor de las acciones y por ende el valor de la empresa.
e Mantener el Crecimiento Sostenido en la empresa, en relacion a servicios
y clientes estratégicos.
* Mejora del nivel de satisfaccion de clientes actuales.
* |ncrementar la rentabilidad reduciendo los costos.
« Optimizacion de tiempos en la cadena productiva.
e Establecer un esquema de fidelidad con los clientes.

e Implementar mejoras en la calidad de los procesos.

5 Mercadeo y Comerciaiizacion

5.1 Analisis de mercado (Investigacion de mercado)

En el presente andlisis de las exportaciones ecuatorianas y comercio mundial
de palmitos se considerara la partida arancelaria 200881 para presentar las
estadisticas de este producto.

CUADRO No. 1
SUBPARTIDA NANDINA

Partida Descripcion

General
Frutas u otros frutos y demas partes comestibles de plantas,
sons preparados o conservados de otro modo, incluso con adicién de aztcar
u otro edulcorante o alcohol, no expresados ni comprendidos en otra
parte.
Detalle - )
20089100]  Palmitos, preparados o conservados de otra forma.

Segun informacion de la Corporacion de Promocion de Exportaciones el
Ecuador constituye el principal proveedor de Palmito, concentrando el 47% del

total de las exportaciones mundiales, seguido de Costa Rica con un total de 25%



del total de exportaciones, Brasil ocupa el tercer lugar con 11%, Bolivia y Guyana
participan con el 7% y 4% respectivamente.

La produccion de palmito en el Ecuador en los ultimos anos, ha mantenido
fluctuaciones, para el ano 2000 la produccion de palmito alcanzo las 201 mil
toneladas meétricas, con un rendimiento de 23,7 toneladas por hectarea; para el
ano 2001 la evolucién fue positiva al alcanzar las 224 mil toneladas métricas
aunque su rendimiento disminuyé alcanzando apenas 12,2 toneladas por
hectarea, en el ano 2002 la produccion disminuyé considerablemente con una
produccion de 133 mil toneladas y un rendimiento de 9,5 toneladas por hectarea,
el afo 2003 fue el que registré la mener produccion con apenas 80 mil toneladas
métricas y un rendimiento por hectarea de 7,9, a partir del afno 2004 la
produccion de palmito ha venido recuperandose con una produccion de 132 mil y
un rendimiento de 9,4, en el afno 2005 la produccion fue de 145 toneladas y su
rendimiento alcanzé 9.9 toneladas por hectarea hasta alcanzar en el ano 2006
una produccion de 139 mil toneladas métricas y un rendimiento de 9,5 toneladas
por hectarea.

52 FODA
5.2.1 Fortalezas
e La compania abarca todos los eslabones de la cadena de valor, desde el
cultivo hasta la exportacion.
Puesto que el proyecto contempla la agroindustria del producto, los
costos en cada etapa se pueden reducir y no se aumenta valor en cada
una de ellas hasta llegar con un precio elevado al consumidor.
* La zona de desempefio del proyecto refiere a la mas éptima dentro del
territorio ecuatoriano.
La zona de Bucay, por sus caracteristicas geograficas representa la
localizaciéon o6ptima para este tipo de proyecto, debido a los
requerimientos técnicos de la plantacién. Prueba de esto es el vasto
establecimiento de empresas como PRONACA y NATECUA en el sector.
e Todos los insumos y materia prima son abastecidos por productores
nacionales.
Los insumos y materias primas son de facil obtencién, y elaboracion
nacional, permitiendo reducir los costos en la fase industrial y agricola,

asi como la facil obtencion de los mismos,



5.2.2

5.2.3

Oportunidades

El palmito ecuatoriano se encuentra posicionado en el mercado europeo
como el mejor del mundo.

De acuerdo al estudio de mercado obtenido, el paimito nacional es el mas
apetecido en mercados externos, debido a la calidad presentada. Las
exportaciones de este producto han crecido de manera significativa en la
ultima década.

La calidad del producto que se puede desarrollar dentro de nuestro pais,
ya que contamos con un clima privilegiado para el crecimiento del
Pijuayo.

Las caracteristicas organolépticas del palmito, sumado a las
caracteristicas geograficas de la regiéon, permiten un producto final de
optima calidad en mercados del exterior.

Eliminacion de barreras arancelarias con los principales paises
consumidores del producto.

El producto se ha logrado posicionar en mercados externos con muy

bajos aranceles, lo cual se evidencia en el cuadro 5.

Debilidades

Falta de experiencia en el ramo.

La experiencia es un aspecto fundamental en cualquier negocio, mas aun
en el sector agricola, por tal motivo y tratando de minimizar el riesgo,
dentro del analisis financiero se incluye un rubro correspondiente a la
contratacion de un ingeniero agrénomo experimentado en el tema.

No existe posicionamiento de marca.

Debido a que no se ha posicionado la marca del producto final, en
primera instancia se podria opcionar a la maquila del producto para otras
companias.

Inexistencia de relaciones solidas con los clientes.

Dado que no existe experiencia ni posicionamiento de marca, no se han
establecido relaciones con clientes de manera concreta.
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5.2.4 Amenazas

« Costo general del proyecto complica la busqueda de inversionistas.
El costo del proyecto representa una gran inversion, lo cual significa un
retorno a largo plazo, escenario que no se presentaria muy idoneo para
algunos inversionistas.

« Actual crisis Europea.
La actual crisis europea ha limitado la importacion de productos a la
region estimada, sin embargo al ser un producto de primera necesidad
para los paises importadores, se espera subsanar el tema en los
proximos meses.

« Constantes regulaciones del gobierno en materia de comercio exterior.
Las constantes regulaciones del actual gobierno complican la proyeccion
de negocios a largo plazo, por ende dificultan la obtencion de recursos

para la ejecucion.

5.3 Mercado de oferta

Segun la CORPEI, en el ano 2006 se exportd un total de USD 48,806.01
miles, correspondientes a 22,198.96 toneladas métricas de palmitos preparados
o conservados, el precio promedio fue de USD 2,20 por kilogramo, que
constituye el mejor precio obtenido en el mercado mundial en los ultimos 7 afos.

Las exportaciones mundiales del palmito han registrado leves variaciones en
los ultimos 6 afos. El afio 2002 fue el aflo mas bajo en este rubro con USD
22,266.8 miles correspondientes a 13,461.8 toneladas métricas. Por el contrario,
el ano 2006 el Ecuador alcanzé el valor mas alto con USD 48,806.5 miles
(22,199.5 toneladas métricas), con una variacion de 21.2% comparado con el
2005, mientras que para el periodo enero-mayo del presente afio se han
exportado 10,747.8 toneladas métricas que corresponden a USD 25,592.6 miles
de dolares en exportaciones.

Los envases de palmito para su exportacion se empacan en cartones de 12 6
24 unidades, y se transportan en contenedores secos de 20 pies; por ser un
producto enlatado no requiere de refrigeracion. El palmito ecuatoriano se
comercializa en latas o frascos con una solucién acida de salmuera, sin
preservantes quimicos o artificiales. Sus principales presentaciones son latas de

1kg o ¥ kg, o frascos de vidrio de 250 gr.
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5.4 Mercado de demanda

Las importaciones de Palmito a nivel mundial desde el afno 2000 han
presentado fluctuaciones importantes, en el afno 2000 hasta el 2001 tuvieron un
crecimiento al pasar de USD 75,043 miles a USD 82,773 miles, sin embargo
cayeron en el ano 2002 con una variacion del -15,1% siendo el ano que se
registré la menor cantidad de importaciones a nivel mundial con USD 70,295
miles. En los anos 2003 y 2004 las importaciones crecieron en 2,9% con valores
de USD 72,305 miles y USD 74,366 miles de ddlares. El ano 2005 se produjo en
nivel mas alto de las importaciones con USD 87,747 miles que representan un
crecimiento del 18% con respecto al ano precedente. El principal pais importador
de Palmito a nivel mundial es Francia que para el ano 2010 cubrit el 31% de la
demanda mundial de este producto, alcanzando USD 33,941 miles de dolares
seguido por Argentina con un 20%, correspondientes a USD 14,868 miles, Chile
ocupa el tercer lugar con USD 9,985 miles, un 18% de las importaciones
mundiales, Estados Unidos y Venezuela alcanzaron USD 8,082 y USD 5,299
miles de délares que representan 7% y 5% respectivamente

A nivel mundial el Ecuador constituye el principal exportador de Palmito, sus
destinos son alrededor de 25 paises, |la demanda de |la produccién de palmito ha

sido generada principalmente por Francia, Argentina y Chile que para el afo

2006 demandaron alrededor de 68,5% de las exportaciones ecuatorianas

CUADRO No. 2
EXPORTACIONES DE PALMITO POR TONELADAS
2004 - 2010
TASA DE TASA DE
EXPORTACIONES EXPORTACIONES VARIACION  VARIACION
ANUAL ANUAL
Toneladas Miles dolares FOB Toneladas oy e
2004 19.475,24 33095,68 9,96 I 17,81
2005 21.735,51 40480,74 ' 11,61 ? 2231
2006 - 22.198,51 ' 48806,01 ' 213 ' 20,57
2007 ' 27.600,32 ' 67492 81 | 2433 ' 38,29
2008 ' '27.495,04 ' 72656,46 ' 0,38 ’ 7,65
2009 ‘ 22997 44 ‘ 54165,72 ' -16,36 ' 2545
20100 | 9.631,16 ‘ 21434,06 ' 3,33° ' 2,37
TOTAL 151.133,22 338.131,48
FUENTE: BCE

ELABORACION: Corporacién Financiera Nacional - CFN
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5.5 Oportunidades Comerciales
Entre las ventajas a destacar del producto en el mercado internacional, es

que el palmito ecuatoriano se considera el mejor del mundo por su calidad, sabor

y textura. Por otro lado, la producciéon de palmito puede realizarse a lo largo de

todo el aio gracias a las ventajas geograficas del Ecuador
El Ecuador posee varios acuerdos comerciales que faciltan Ila

comercializacion de este producto a mercados como Uruguay, Hong Kong,

Venezuela, Colombia, entre otros lo que lo exonera del pago de tributos.

Entre las principales oportunidades comerciales cabe mencionar las
siguientes:

e Existe un creciente consumo de frutas y legumbres en conserva a nivel de
esta region, especialmente en paises con economias de primer orden.

« La internacionalizacion de los habitos alimenticios en los consumidores
europeos, ademas de que representa un gran mercado para productos
innovadores, que no pueden ser copiados por otras companias o paises.

e En Alemania un buen crecimiento econémico da paso al aumento del
consumo de frutas y vegetales en conserva. De igual manera, los alemanes
exploran nuevos sabores, y esto ofrece buenas oportunidades para
variedades exéticas, como el palmito.

« Francia es el principal demandante de palmito a nivel mundial, de hecho, las
frutas y vegetales exoticos ya tienen un mercado establecido. En este pais la
produccion de conservas de fruta y vegetales disminuye, mientras que sus
importaciones aumentan, en especial las de paises en desarrollo.

e En Reino Unido la creciente poblacion étnica aumenta la demanda de
comidas exoéticas, sin embargo, la produccion local para conservas no es
suficiente para satisfacer el mercado, por lo que las importaciones se
mantienen necesarias e importantes.

e Argentina es el segundo consumidor mundial de palmito ecuatoriano. Una
recuperacion econémica de este pais aumentd la capacidad adquisitiva de
sus pobladores. Finalmente, un gran nimero de emigrantes de raices
europeas ha generado gustos similares a la cultura europea.

5.6 Producto

El producto es el palmito en conserva envasado en lata, listo para el
consumo, el cual puede venir en diferentes tamanos de acuerdo al requerimiento
del cliente, por lo general el producto se encuentra sumergido en acido citrico y
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sal, para garantizar la conservacion del mismo, asi como el sabor y el aspecto,
los cuales marcan un punto importante en el mercado de demanda. El producto
va a tener cuatro presentaciones, que han sido las que se tomaron en cuenta al
momento de realizar el analisis financiero, y son: Palmito en trozos, Palmito en
rodajas, Palmito enterc (caja de doce latas) y Palmito entero (caja de veinticuatro

latas).

5.7 Precio

Los precios que se presentan a continuacion son precios referenciales del
palmito a nivel mundial obtenidos de la relacion valores / cantidades exportadas
para el periodo 2004 - 2010, siendo este ultimo con corte al mes de septiembre
El precio promedio del palmito es de 2.39 dolares por kilogramo de palmito

exportado, ya sea entero o en trozos

CUADRO No. 3
PRECIOS REFERENCIAL DE EXPORTACION DEL PALMITO ECUATORIANO
USD/Kg.
PRECIOS REFERENCIALES  TASA DE VARIACION
USDI/Kg. ANUAL
2004 1,7 7,59
~ 2005 ' 1,86 = I - 8.6
T 2006 2.2 N 18.28
2007 245 | 22,36
2008 264 | 7.76
2009 | 236 -10,61
2010 [ 228 -5,51
FUENTE: BCE

ELABORACION: Corporacion Financiera Nacional

5.8 Plaza

Segun las tendencias de comercializacion adoptadas en Europa, los
productos actualmente se distribuyen a traveés de intermediarios hacia las
grandes cadenas minoristas, esto en cierta forma aumenta un eslabon en la
cadena de valor, sin embargo propone una constante demanda del producto y
un cliente frecuente. La colocacion del producto en perchas de supermercados
constituye una fraccion de lo que a plaza se refiere, puesto que al estar

relacionados con el mayorista, este provee de manera directa a los restaurantes,
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hoteles y demas que requieran de un producto a menor costo; por este motivo en
muchas ocasiones algunas marcas no llegan a ser presentadas al publico en
general, puesto que un solo cliente puede abarcar con toda la produccion,
reduciendo costos en lo que refiere a etiquetas y envases

Este proyecto en particular esta enfocado a la exportacion del total de su
produccién, por ende los mecanismos de venta se encuentran enfocados al
potencial comprador externo, a traves de un comercializador, y puesto que
abarcamos con toda la cadena productiva, el producto cuenta con un rango
minimo de manipulacion por terceras partes.

Existe un nicho de mercado muy importante para este producto a nivel
mundial, sin embargo podemos diferenciar que la mayor concentracion de la
demanda esta distribuida en el continente europeo. De acuerdo a los datos
originados en la CORPEI, hemos obtenido este cuadro que detalla los mercados
potenciales de exportacion para el palmito ecuatoriano, donde se clasifica a los
mercados como potencial alto y potencial muy alto, reflejando una demanda muy

atractiva para el pequefio productor nacional.

CUADRO No. 4
MERCADOS POTENCIALES DE EXPORTACION
PALMITO ECUATORIANO

Cualificador Pais indice

FRANCIA 100

ESTADOS UNIDOS 99,06

ARGENTINA 98,11

CHILE 97,17

Potencial muy alto ESPANA 96,23
ISRAEL 94,34

MEXICO 934

ITALIA 92,45

VENEZUELA 90,57

URUGUAY ' 89,62

| COLOMBIA 88,68

ALEMANIA 87,74
SUIZA 86,79 |

HOLANDA ' 85.85
Potencial alto . ! R W
BRASIL : 84,91

| JAPON ‘ 83.96

LIBANO ' 83,02

'HONG KONG R 82,08

'SINGAPLR T 8113




REINO UNIDO 80,19

FUENTE: BCE
ELABORACION: Corporacién Financiera Nacional

El objetivo inicial es enfocarse en plazas no atendidas regularmente con el
producto ecuatoriano, dado que es preferente establecer la experiencia en el
ramo al inicio para evitar competir de manera directa con productores antiguos
que pongan en riesgo la continuidad del proyecto. La mayor parte del paimito
ecuatoriano es exportado bajo el esquema de maquilar marcas extranjeras, por
lo cual es imprescindible establecer elevados estandares de calidad para el
producto.

Al analizar los mismos datos ofrecidos por la CORPEI podemos identificar
que del listado de paises a los cuales las exportaciones de palmito se han
destinado en el periodo 2004-2010, mas del 60% del volumen de exportaciones
se encuentra concentrado en 3 grandes importadores como son Argentina, Chile
y Francia.

GRAFICO No. 2

PRINCIPALES PAISES IMPORTADORES
PALMITO ECUATORIANO
2004 - 2010 S ERANCA

= ARGENTINA

w CHILE

= ESTADOS UNIDOS
= VENEZUELA

= CANADA

BELGICA

w ESPARA

18%

ALEMANIA

FUENTE: CORPE
ELABORACION: Corporacion Financiera Nacional- CFN kil o

5.9 Zona de influencia del proyecto

Dentro el territorio nacional, el cual abarca 283 561 km?, encontramos que
aproximadamente el 50% del mapa tiene la capacidad potencial de ser
influenciado por este cultivo, dado que 10 de las 24 provincias ofrecen terrenos
aptos para el desarrollo agricola del palmito. Entre estas provincias encontramos
Esmeraldas, Pichincha, Sucumbios, Orellana, El Napo, Morona Santiago,
Zamora Chinchipe, Santo Domingo de los Tsachilas, Cotopaxi, Guayas.

Todas estas provincias presentan caracteristicas importantes que permiten el
cultivo 6ptimo del producto con los cuidados requeridos por la mano del
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agricultor, las cuales refieren al clima, zona geografica y facil acceso. Hay que
tomar en cuenta que en la mayoria de provincias idéneas para este tipo de
cultivo, son lugares muy humedos y tropicales, lo cual es esencial para el
crecimiento y produccion del mismo.

Adicional al desarrollo agricola con el cual se tomé en cuenta la zona de
influencia, es de suma importancia destacar que debido a la logistica del
proyecto, es necesario montar la planta de procesamiento en la misma finca,
motivo por el que la cercania de la ciudad a los puertos se convierte en una
caracteristica importante para el desarrollo de la actividad.

5.10 Comercializacion

En la Union Europea, los contratos de comercializacion que se realizan
directamente entre productores o exportadores y las cadenas minoristas son
cada vez menos comunes, especialmente en sectores donde la oferta de
vegetales es mayor. Importadores especializados o grupos de compradores son
los socios directos de los exportadores, algunos de estos importadores se han
convertido también en proveedores de servicios de logistica y coordinadores de
la distribucién y comercializacion de los productos. Por lo que el producto pasa
por varias vias antes de llegar a la comercializacion con el consumidor final,
aunque esto encarece un poco el producto, se asegura las calidades y al mismo
tiempo se mejoran los pagos entre los diferentes niveles.

Hasta que los vegetales exportados lleguen del productor en el pais de
origen al consumidor final en la UE tiene que pasar por cuatro niveles de ventas:
nivel de agricola, en este nivel es donde se da el sembrio y cosecha del
producto en las condiciones optimas que ofrece la tierra y ambiente ecuatoriano,
la produccién que no es otra cosa que el envasado y proceso de mantencion del
producto, en nuestro caso es enlatado en salmuera para que este se mantenga,
en este mismo nivel se da la exportacion del producto, y finaimente Ia
importacion la cual nos lleva al nivel de venta al por mayor y finaimente el nivel
de venta al por menor, en donde el consumidor final hace sus compras.

En el nivel agricola se debe buscar el clima, ambiente y tierra adecuado
para el crecimiento del producto, en el nuestro necesitamos que haya bastante
humedad, en este nivel se encarga del crecimiento optimo del producto,
buscando que obtenga un grosor y alto adecuado.

En el nivel de produccion cada organizacion desempefia una serie de
actividades, las mismas que van desde el tratamiento post cosecha, limpieza,
produccion, almacenaje y empaque hasta poder realizar la exportacion.
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Importacién y nivel de venta al por mayor es manejada por los importadores
los cuales se encargan de los tramites de importacion y son duefios de los
bienes para su distribucion en el pais importador o para su distribucion o
reexportacion, dependiendo del caso. Los importadores también exigen a sus
proveedores acerca de |a calidad, tamafo, empaque y marca.

La estructura de distribuciéon europea obliga a los exportadores de los paises
en desarrollo a estar atentos a las demandas de las grandes cadenas minoristas
puesto que frecuentemente éstas requieren que el exportador las provea
completamente o al menos en grandes cantidades. Los mayoristas también
exigen calidad uniforme, volumen y distribucion a tiempo.

En el nivel de venta al por menor los tres principales tipos que tienen un rol
importante dentro de este nivel son los minoristas (supermercados,
hipermercados), minoristas especializados (tiendas de verduras) y servicio de
comidas (restaurantes). Estos se contactan directamente con el importador que

es el que los provee y surte de los productos de manera constante.

5.11 Normas sanitarias
Unién Europea (UE)

Cuando se trata de alimentacion, la principal preocupacion de este grupo de
paises es la seguridad y la salud. A lo largo de las ultimas décadas se han
creado una serie de requisitos legales que se enfocan en la higiene y en el
origen de los productos frescos y comestibles, enfatizando la importancia de
garantizar la higiene. Ademas, las leyes europeas establecen maximos niveles
de seguridades para el uso fertilizantes, pesticidas y contaminantes para
asegurar un producto sano y seguro para sus consumidores. Entre las leyes
aplicadas para todos los productos de comida en la UE tenemos:

e Laley General de Comida (Regulacion (EC) 178/2002)

 Higiene para comestibles (Regulaciones (EC) 852/2004; 853/2004;

854/2004)

Algunos ejemplos de legislaciéon que prohiben el uso de pesticidas y
contaminantes en productos alimenticios son:

* Niveles de Residuos Maximos (Regulacion (EC) 396/2005)

« Contaminantes en comida (Regulacion (EC) 1881/2006)

« Contaminacion microbiologica (Regulacion (EC) 2073/2005)

El Sistema HACCP (Hazard Analisis Critical Control Points) es utilizado por
las empresas que procesan, empacan, distribuyen o comercializan alimentos,
este sistema ayuda a entender y por lo tanto controlar los riesgos (macro y micro
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biologicos, toxicos, fisicos) que pueden aparecer durante la etapa de produccién
de alimentos. Aunque la UE no obliga a los exportadores a tener aprobado un
HACCP y no existe un control de! uso de este sistema, es una ventaja que los
exportadores pueden obtener con respecto a sus competidores puesto que hay
veces que los importadores si exigen la implementacion de dicho sistema y de la
misma manera esto ayuda a llevar un mejor control y por lo tanto refleja calidad
de los productos llevando un mejor control de calidad y proceso.
Estados Unidos
Este es uno de los paises con los requisitos de calidad y permisos de
importacion mas exigentes, por lo que el control de conservas vegetales es
bastante estricto. Como requisitos de ingreso podemos encontrar los siguientes:
« Tramite de documentos en el Servicio de Aduanas de los Estados Unidos
América
» Notificacién a la FDA (Food and Drugs Administration) del ingreso de los
productos a través de las copias de los Documentos Aduaneros de
Ingreso, copia de la factura comercial, un depdsito que cubre los
impuestos de la importacién, impuestos varios y muitas.
e La FDA determina si se hace un examen de la mercaderia, si no se
recolecta la muestra, la FDA envia la Nota de Autorizacion al importador
y libera la mercaderia.
La FDA es la agencia que esta encargada de proteger la salud, la seguridad
y los intereses econémicos de los consumidores con lo que respecta a los
alimentos para consumo humano.
Establece que todos los alimentos que se exporten a los Estados Unidos
cumplan los mismos requisitos que los productos norteamericanos:
e Ser puros, enteros, sanos
» Producidos bajo estrictos estandares sanitarios
e No pueden ser adulterados
Para la proteccion de la seguridad, todas las empresas que elaboran,
procesan, envasan alimentos para su consumo en Estados Unidos deben
cumplir ciertas exigencias:
* Registrar en la FDA todas las empresas o0 almacenes de alimentos que
quieran enviar alimentos.
« Notificar previamente todos los envios de alimentos
« Crear y mantener registros de datos de destinatarios y transportistas de
los alimentos.



Por otra lado, la FDA requiere que el exportador tenga una direccion valida
en el pais de origen, asi como el haber obtenido la aprobacion para Alimentos
enlatados de acido bajo y acidificado (low acid canned food). Para estos
registros, la FDA examina los procesos de fabricacion de los productos como el
proceso de esterilizacion, el pH, entre otros

Lo mas importante a destacar de los requerimientos exigidos por las
diferentes legislaturas de los paises de destino, es la estricta observancia a los
estandares de calidad y control de normas sanitarias. Los productos alimenticios
se encuentran dentro de un segmento muy analizado por cada pais de destino,
dado su alto riesgo de propagacion de enfermedades. Sin embargo, debemos
tomar en consideracion todas estas normas establecidas para poder obtener
participacion en esos mercados y alinearse a los estandares exigidos.

5.12 Aranceles, mecanismos y permisos de exportacion

Como ya se ha mencionado anteriormente, el palmito ecuatoriano goza de
ciertos privilegios al momento de ingresar en mercados extranjeros, esto como
resultado de algunos tratados de comercio, tanto bilaterales como en blogue
regional. Lo importante a destacar de las acciones previas realizadas por los
antiguos comercializadores del producto en el pais, es |la labor de apertura de
mercados en diferentes paises alrededor del globo, logrando colocar el producto
en diferentes perchas de cuatro continentes.

En el siguiente cuadro se detallan los aranceles promedio que los principales
importadores del palmito imponen al Ecuador para el ingreso del producto a sus
mercados:
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CUADRO No. 5
ARANCEL PROMEDIO PARA LA PARTIDA
200891 ORIGINARIA DEL ECUADOR
|Aplicada| Ad-

Paises | %  |valorem %
Francia 0 0
Argentina S ) 0 0
Estados Unidos de ; _
Ameérica 0 0
Espana i O'| 0
Chile 0 0
Canada ' 0 0
Venezuela 0 0
México o N 0| )
héé'!gica B 0] 0|
 Libano M 30/ 30
Hong Kong (RAEC) | 0| 0]
Italia T 0l 0]
Israel ] 12 12|
Uruguay o 0]
[Japon | 7.5 7.5
Marruecos 50 | - 50
Reino Unido 0| 0]
[Alemania | 0 0
Suza | 0 0]
Singapur 0 0]

FUENTE: MACMAP
ELABORACION: CICO (PUCE-REDCO) - CORPEI

La tarifa aplicada corresponde a los aranceles que efectivamente el palmito
debe pagar para ingresar al pais. En la mayoria de casos el palmito ecuatoriano
tiene tasas de ingreso preferenciales, no es el caso de Libano, Israel, Marruecos
y Japén, que si bien no forman una plaza de mercado significativa para el
volumen total de exportaciones, se ha logrado colocar el producto en la regién, lo
que resulta muy conveniente en el ambito comercial. En el caso de Japon
debemos destacar que a pesar de que las importaciones de palmito en este pais

no sean muy representativas dentro de las importaciones mundiales, Ecuador ha
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logrado ingresar en el mercado, considerado uno de los mas dificiles a nivel
mundial y por el momento las importaciones de este producto obtienen una tarifa
del 7.5%.

Para los tramites aduaneros es necesaria la declaracion de exportacion, la
que se traduce basicamente en un formulario de Declaracién Aduarera Unica de
Exportacion que es exigido a todas las cargas destinadas al exterior, siguiendo
las instrucciones contenidas en el Manual de Despacho Exportaciones a
presentar en el distrito aduanero, donde se formaliza la exportacion junto con los
documentos que acomparnen a la misma, los cuales son:

¢ Factura comercial original,

s Autorizaciones previas (cuando proceda),
o Certificado de Origen. (Cuando proceda),
e Documento de Transporte, y

« Orden de Embarque impresa.

5.13 Conclusiones del Estudio de Mercado

En conclusion de la investigacion realizada y los datos presentados en el
presente estudio de mercado, podemos indicar que el mayor indice de
consumidores de palmito son paises con climas frios o estaciones temporales
que incluyan temperaturas bajas. El nicho de mercado al cual este proyecto
pretende aportar, el mismo que se constituye en la demanda potencial, es la
region europea central, aperturando mercado con Francia, el cual es el primer
consumidor de palmito en el mundo, y absorbe el 31% de las importaciones a

nivel mundial.
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6 Aspectos Técnicos del Proyecto

6.1 Cultivo de Palmito
6.1.1 Condiciones Ambientales
6.1.1.1Clima

El clima natural donde se desarrolla el palmito corresponde a las selvas
tropicales de centro y Sudamérica, desde Costa Rica hasta Bolivia,
especialmente a lo largo de la cuenca amazonica. Representa a la zona humeda

y muy humeda tropical del Pacifico y del Atlantico.

e Temperatura.- El area tropical para su desarrollo requiere de una
temperatura media entre los 24 a 28 C.

e Humedad Relativa.- Es preferible cultivar el palmito en sectores muy
humedos, con humedades relativas superiores al 80%.

e Precipitacion.- Crece mejor en sectores donde la distribucion

pluviométrica es constante a lo largo del ano, requiriendo entre 1.90 a
4.000mm

RTAT LS

¢ Luminosidad.- Durante la primera etapa de desarrollo de la planta se
beneficia de la nubosidad. Cuando la planta esta en desarrollo requiere
de una buena luminosidad, (1.800 horas luz), a fin de obtener
rendimientos adecuados.

e Altitud.- La planta crece desde el nivel del mar, pero prefiere altitudes
entre los 400 y 800 metros sobre el nivel del mar.

6.1.1.2Suelos

En condiciones naturales el palmito crece hasta en zonas de suelo pobre y
superficial, caracteristica del area tropical.

Sin embargo, para una explotacion intensiva, sostenida y perenne, se prefiere
suelos fértiles, balanceados, bien abonados y drenados, a fin de obtener un
crecimiento optimo economico. Debido a que posee micorrizas asociadas a sus
raices que le permiten utilizar el fosforo, puede aun crecer en suelos muy acidos,

se prefiere aquellos conun PHde 4 a 6.

6.1.1.3Agua
Siendo la planta de origen tropical, muy humedo, requiere de un suministro
continuo de humedad a fin de optimizar su desarrollo, en el caso de que se

reduzca el suministro hidrico, el palmito crece mas lentamente, obteniéndose
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producciones menores. Sin embargo, los periodos secos inciden en las épocas

de fructificacion.

6.2 Recomendaciones para el Cultivo de Palmito

Los factores que deben tenerse en cuenta para el cultivo de la palmera son:
nivel de fertilidad del suelo y abono, disposicion de las plantas, uso de
maquinarias agricolas, luminosidad y orientacion de las plantas con relacion al
sol, temperatura y distribucion de lluvias. Iguaimente se debe implementar un
sistema de riego en caso que lo amerite.

Segun los especialistas del Instituto Nacional Auténomo de Investigaciones
Agropecuaria (INIAP), cuanto mayor es la densidad de plantas por hectareas,
aumenta el rendimiento, pero también la necesidad de nutrientes, y por ende los
costos.

Recomiendan una distancia de 2 metros por 1 metro entre plantas, porque
permite mayor rendimiento por hectareas y aumenta la demanda de mano de
obra para los controles de las malezas. Afirman que la densidad puede llegar a
10 a 20 mil plantas por hectareas.

Por otra parte, la aplicacién de abonos quimicos y organicos se debe realizar
anualmente, considerando los niveles de fertilidad del suelo y la produccion de
las plantas.

6.3 Muda de Plantas y Cultivo

Para obtener las plantas que seran trasladadas al terreno, las semillas deben
ser colocadas en macetas de plasticos con sustrato de tierra y materia organica.
Debe permanecer en el vivero entre 8 y 10 meses, para luego ser mudadas a su
ubicacion final.

Las palmeras deben ser cultivadas en climas adecuados, con temperaturas
medias anuales superiores a los 22° y con una precipitacién pluviométrica
superior a los 1.600 mm, bien distribuidos durante el transcurso del afo. El suelo

debe ser fértil y con buen drenaje.

6.4 Cosecha

La cosecha del palmito se realiza a partir de los 18 a 24 meses de haberse
iniciado el cultivo. El buen desarrollo depende del clima, disponibilidad del agua,
fertilidad del suelo y los controles de las malezas.

La cosecha se puede desarrollar durante todo el afo, pero no se debe hacer
cuando se presenta mucha sequia, porque el 90% del palmito es agua.
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A partir del tercer o cuarto afo, el peso del palmito puede variar de 200 a 1.200
gramos

Las plantas pueden llegar a 20 metros de altura y tener un diametro de 12 a
26 cm, pero la cosecha se puede iniciar cuando tiene una altura de 2 a 2, metros

y 8 a 20 cm de diametro

6.5 Disefo o descripcion del producto y/o servicio industrial

El palmito se obtiene cortando el tallo de las plantas y eliminando las
envolturas, mejor conocidas como las primeras capas, las cuales al encontrarse
expuestas al ambiente presentan una coloracion distinta, asi como rigidez
notoria, pues al tomarlas con las manos inmediatamente notamos la aspereza y
similitud a un tallo comun; por este motivo la dotacion de guantes gruesos y
cuchillos con mucho filo es primordial para garantizar el constante despacho del
producto a la planta de procesamiento. La primera capa esta constituida por los
entrenudos, seguida por los primordios foliares, los cuales pueden estar sin abrir
(constituyendo el corazén de palmito) o estar abiertos. La basal dura (las capas
externas al corazén de palmito) se utilizan para preparar encurtidos o crema
deshidratada, mientras que los primordios foliares sin abrir se emplean para
preparar palmito.

El palmito es envasado con agua, sal y acido citrico, y tratado con calor
después del cerrado hermético en un recipiente para evitar su alteracion. El
palmito en conserva se clasifica de acuerdo a su forma de preparacion en:

« Al natural,
* Al vinagre
« Formas diversas (aceite, condimentos, etc.).

El palmito en conserva es muy apreciado en el mercado europeo y
norteamericano, mientras que el palmito fresco se puede encontrar en Miami y
Honolulu solamente en ciertos restaurantes y a un costo elevado. Se consume
en ensaladas como acompanante de carnes, constituyéndose en un producto
exquisito y muy apreciado por sus caracteristicas organolépticas (sabor, olor,
textura, etc.).
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CUADRO No. 6

PRESENTACION DE LAS CONSERVAS DE
PALMITO PARA EXPORTACION

Presentacion Latas tipo %2 Latas tipo 1/1

_ 24 latas (caja
Cajas de carton _ 12 latas
| equivalente)

[

400g (14 0z) | 800 g (29 0z)

Peso bruto por

lata
Peso drenado i
22049 440 g
por lata
Peso palmito por
5.28 Kg 5.28 Kg

caja

Generalmente, las cajas son embaladas en contenedores con capacidad de
20 t, y despachadas por via maritima. También existe aceptacién por los
envases de vidrio ("alass iars"), para lo cual se paletiza los envases y se colocan

dentro de los contenedores.

6.6 Procesos de produccion
6.6.1 Especificaciones del Producto

Peru, siendo uno de los cinco paises lideres en la exportacion de paimito, es
el pais que mejor se asemeja al Ecuador al nombrar la exportacién de paimito,
ya sea por sus caracteristicas geograficas o por el tipo de cultivos manejados por
la regién. Debido a que la especie de palmito cultivada (pijuayo) es la misma en
ambos paises, hemos tomado como guia las normas ITINTEC '(1984)
desarrolladas por el pais vecino, especificamente el capitulo para la elaboraciéon
de palmito en conserva, lo cual resulta una guia muy ajustada a la realidad del
mercado. Estas normas fueron propuestas en la época que el huasai era la Unica
fuente de palmito, pero, ahora, con el auge en la siembra de pijuayo para
palmito, se ha observado muchas recomendaciones para que estas normas sean
adaptadas al cultivo especifico y garantizar su mejor calidad, sin embargo para
fines de estudio se toman estas como referencia puesto que el producto final no

varia. De igual manera, se debe hacer hincapieé en que estas normas

"ITINTEC - Instituto de Investigacion Tecnologica Industrial y de Normas Técnicas (actualmente el
INDECOPI ha asumido sus funciones) / Normas técnicas peruanas de normalizacion establecidas
desde 1966.
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representan una mera recomendacioén en nuestro pais y debe exigirse que el
producto a exportar cumpla con las especificaciones sanitarias del pais de
destino.

IMAGEN No. 1
Identificacion de las partes del tallo cultivado

Corte 4 Corte 3 Corte 2 Corte 1

Manzana
i Fasco ! %Kg %Kg-1Kg 1Kg | (Meristomo) |

6.6.1.1 Requisitos Fisicos y Sensoriales
e Tamafio

La longitud de cada trozo debe ser uniforme con una tolerancia de + 3mm en
la longitud predominante. Se considera defectuoso aquel recipiente en el que los
trozos superen las tolerancias fijadas. Para el pijuayo, normalmente se utilizan
trozos de 10.0 cm y la tolerancia deberia ser menor, tal vez solamente 2 mm. El
diametro varia entre 1.7 y 3.5 cm, pero en este caso se pueden agrupar los
palmitos en funcién a su diametro.
e Color

El palmito debe presentar un color blanco cremoso, caracteristico de palmito
natural. Cuando el nimero de unidades que no tenga el color caracteristico
constituya mas del 10% de una muestra, ésta es considerada defectuosa. Con
un producto menos oxidable como es el pijuayo, y con plantaciones cercanas a
la fabrica, la proporcién de unidades con color fuera del patrén deberia ser cero.
¢ Medio de cobertura

El liquido en el cual se sumerge el producto debe ser transparente (limpio),
aunque en algunos casos se acepta el ligeramente o medianamente turbio
debido a la presencia de otros ingredientes, se tolera una pequefia cantidad de
sedimentos o fragmentos de paimito.
e Sabory Olor
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El palmito en conserva debera tener un sabor y olor normal caracteristico,
libre de sabores y olores extrafios al producto. El sabor y olor del palmito seran
resultado del proceso al que son sometidos el palmito y los aditivos.
¢ Textura

El producto debera estar razonablemente libre de unidades que sean duras o
excesivamente fibrosas y partes excesivamente blandas que afecten su
consumo. No se fija un porcentaje limite, el cual debe establecerse para los
casos donde se procese corazéon de palmito puro o corazén de palmito con la
parte suave de la capa cuatro.

* Impurezas macroscopicas

Debe estar libre de materias extrafas tales como: arenilla, arena, fragmentos
de insectos, tierra y otros.
« Danos mecanicos

Solamente se tolera 10% de unidades rotas, agrietadas o trozos
desprendidos que afecten la apariencia del producto. En una revision de la

norma este porcentaje debe ser menor, para tener un producto de mayor calidad.

6.6.1.2 Requisitos Microbiolégicos

* El producto debe estar libre de microorganismos que puedan desarrollarse en
condiciones normales en almacenamiento y libre de sustancias producidas por
estos microorganismos, que puedan representar un peligro para la salud. Para
verificar el estado en que se encuentra se recomienda realizar pruebas de:

o Determinacion de microorganismos anaerobios mesofilos y termofilos: los
tubos de ensayo deben estar ausentes de estos microorganismos. Las
latas seran incubadas a 34 + 3 °C por 18 a 21 dias (mesdfilos) y a 55 °C
por 8 a 10 dias (termdfilos).

o Determinacion de hongos y levaduras: las pruebas deben indicar
ausencia de éstos.

La comercializacion de alimentos se efectua por lo general con la marca de
distribuidores y la etiqueta de los proveedores. En la etiqueta debera
establecerse:

* Nombre del producto

« Peso neto en unidades métricas

« Calidad

» Nombre y direccion del fabricante

« Informacién para la conservacion del producto.

* Ingredientes



* Informacion sobre el valor nutricional
* Fecha de produccion
» Fecha de caducidad
* Registro de marca (R)
+ Codigo de barras
Antes del embarque, la calidad del producto debe ser verificada en funcion a
las normas sanitarias que rigen sobre el particular en el pais al cual la carga va
destinada, tomando en cuenta lo establecido en el punto 4.10.

6.6.1.3 Flujo de Proceso del Palmito

El proceso utilizado, para obtener conserva de palmito en salmuera,
comprende las siguientes operaciones: recepcién en planta, pelado o
descortezado de los tallos (eliminar capas 3 y 4), extraccion del corazén de
palmito, cortado del palmito, clasificacion de los trozos, escaldado, llenado,
pesado, adicion de solucion de cubierta, sellado o cerrado, tratamiento térmico,
enfriado, secado, embalaje y almacenamiento. A continuacion se describen de
manera grafica cada una de las etapas del diagrama de flujo del procesamiento

de palmito para obtener conservas en salmuera:



GRAFICO No. 3
ETAPAS DEL DIAGRAMA DEL FLUJO DEL PROCESAMIENTO DE PALMITO
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6.6.1.3.1 Materia Prima

La materia prima mas apropiada para la fabricacion de conservas de palmito
de pijuayo en salmuera proviene de tallos con 10 a 12 cm en la base, lo cual se
logra a partir de 15 meses luego del traslado al terreno. Pasada la primera
cosecha, se tienen cortes sucesivos en la plantacion, los que se deben dar cada
tres a cuatro meses. Al tallo cortado, se le quitan en el campo una a dos de las
capas 0 cascaras externas, dejando solamente las internas, con una longitud
entre 60 y 80 cm (dependiendo de la distancia a transportar), y es llevado a la
planta de procesamiento. La Imagen No. 1 y 2 muestra tallos a los que se les ha
eliminado las dos capas externas, quedando solo con las capas nimero 3 y 4.

IMAGEN No. 2
Tallos a los que se les ha eliminado las dos capas externas (capa 1y 2).

IMAGEN No. 3
Tallos a los que se les ha eliminado la capa mas externa (capa 1)
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6.6.1.3.2 Transporte de Materia Prima

El acopio y transporte de los tallos debera hacerse con los cuidados del
caso, por tratarse de un material perecible y delicado. Los tallos de pijuayo, se
transportan a la planta de procesamiento al granel, ya sea en vehiculos
motorizados o carretas de diversa capacidad, dependiendo la extension del
cultivo. Cada tallo tiene un peso aproximado de 0.75 kg. El vehiculo de
transporte debe estar limpio de fertilizantes, cemento, combustible u otro material

que dane la calidad o contamine el olor del tallo de pijuayo.

6.6.1.3.3 Recepcion

Al llegar los tallos a la planta son seleccionados, en caso de que alguno de
ellos no tenga la calidad adecuada. Se puede almacenar la materia prima hasta
por dos dias, si el periodo transcurrido desde el corte del tallo es menor que 24
horas; guardar en una zona con sombra, sin corriente de aire y con bastante
humedad ambiental. En caso de almacenamientos por tiempos mas
prolongados, podria utilizarse refrigeracion, para lo cual se requerira de una
camara con sistema de refrigeracion mecanica.

Los tallos que tengan suciedad y que no cumplan las normas de limpieza,
deben ser lavados en agua corriente, previamente a su paso a la siguiente

etapa.

6.6.1.3.4 Pelado o Descortezado

Esta operacion consiste en separar las ultimas dos envolturas del tallo (capa
3 y 4), para dejar solamente el corazén de palmito. Se realiza manualmente, en
zona adyacente al area de recepcion, en mesas y con ayuda de cuchillos de hoja

de acero inoxidable.

6.6.1.3.5 Extraccion del Palmito

Inmediatamente después de separar las envolturas del tallo, se procede al
cortado, tanto de la base como de la punta del tallo. La parte intermedia del tallo,
tiene una longitud de alrededor de 040 m y un diametro promedio de
aproximadamente 2.0 a 2.5 cm. El primer cortado se realiza en las mismas
mesas y por los operarios que efectuaron el pelado. Por razon de sanidad las
etapas de recepcion, pelado y extraccion del palmito se realizan en un ambiente
diferente al del proceso. En esta etapa se separan los residuos o partes no
utilizables del palmito, como son la base y la punta. Aungque se ha considerado

que bases y puntas no tienen valor econémico, éstas pueden también

35



industrializarse, previo estudio, para la produccién de encurtidos y de cremas

deshidratadas para sopas (bases).

6.6.1.3.6 Cortado en Trozos

Una vez extraido, el palmito ingresa al ambiente de proceso, donde los
operarios deben manipularlo utilizando guantes de latex (quirtrgicos), mandiles y
gorras, para evitar contaminacion por parte del personal (sudor, pelos, polvo,
etc.), lo que disminuye la contaminacion por microorganismos mesofilos.

El corte se realiza para producir los palmitos del tamano de la lata o del
frasco de vidric que los contendra; generalmente de 10.0 cm, pudiendo quedar
algunos trozos pequenos. Hasta esta etapa, se tiene 82% de perdidas, siendo
utilizable el 18% (135 g de los 750 g que pesa el tallo) de lo receptado en planta,
que es lo que corresponde al peso que ira a los envases, ya sea de hojalata o de

vidrio.

6.6.1.3.7 Clasificacion de Trozos

Los trozos ya cortados se clasifican por diametro, en gruesos, medios y
delgados, para poder identificar el nimero que entrard en cada envase de
manera uniforme. Los trozos defectuosos y los dafados se separan para

utilizarlos en otro tipo de envase.

6.6.1.3.8 Lavado de Trozos
Permite eliminar impurezas y contaminantes durante las operaciones de
pelado y cortado y minimiza la presencia de microorganismos mesofilos y

termafilos.

6.6.1.3.9 Escaldado

Etapa que consiste en sumergir al palmito en agua calentada a 80 °C. Esta
etapa reemplaza la formacion de vacio en la lata con el vapor o "exhausting”, lo
que significa ahorro en insumos y en vapor. Se realiza por inmersion, utilizando
canastillas conteniendo trozos de palmito previamente clasificados. Es
recomendable realizarla de acuerdo con el calibre de los trozos; los de diametro
mas grueso requieren de mayor tiempo de escaldado.

Mediante el escaldado se consigue eliminar el aire ocluido en los trozos, asi

como inactivar las enzimas y evitar el oscurecimiento del palmito.



6.6.1.3.10 Envasado y Pesado

Los tallos son colocados en el interior de las latas o frascos de vidrio. Se
utilizan latas de 14 onzas de capacidad con un minimo de 220 g de palmito
drenado, o latas de 29 onzas, con peso neto drenado de 460 g de palmito.

Las latas de 14 onzas requieren tres trozos gruesos, pero también pueden
ser llenadas con cinco trozos medianos o siete a ocho trozos delgados; las latas
de 29 onzas demandan el doble del nimero de trozos para alcanzar el peso
requerido.

6.6.1.3.11 Adicion de Solucion de Salmuera

Se afade a las latas con palmito la solucion de cubierta de 2% de cloruro de
sodio y 1% de acido citrico. Esta concentracion de acido citrico conduce a un pH
menor que 4.2 al cabo de 90 dias de enlatado, el cual es considerado adecuado
para el control del desarrollo de los microorganismos.

Es importante que la temperatura de la soluciéon de cubierta sea de 92 °C, ya
que al mezclarse con los palmitos escaldados a 80 °C, resulta en una
temperatura superior a 85 °C, la que permite una adecuada formacion de vacio,

y de esta manera se garantiza su conservacién por mucho mas tiempo.

6.6.1.3.12Sellado

Las latas son herméticamente cerradas con el uso de maquinas selladoras,
mientras que los frascos de vidrio son cerrados manualmente, inmediatamente
después de llenados con la solucion de cubierta. Esta operacion es muy
importante porque permite la conservacién posterior, sin influencia de
microorganismos aerobios, los cuales pondrian en riesgo las caracteristicas
sensoriales del producto y disminuirian considerablemente la vida uatil del
producto terminado.

6.6.1.3.13 Tratamiento Térmico

Se realiza a 100 °C por 26 a 27 minutos, considerado 6ptimo. En caso de
envases de vidrio, dependiendo de su calidad, el tratamiento térmico puede
realizarse con ayuda de presion de agua y aire comprimido o en forma similar a
las latas. Esta operacion se ejecuta en autoclaves con un sistema con
instrumentacion adecuada, para el control del proceso. La maquinaria utilizada
es similar a la presente en las plantas de procesamiento de atin en latas, debido
a la garantia que brindan de eliminaciéon de la totalidad de organismos

amenazantes a la integridad del producto. Si comparamos que la materia prima
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utilizada en ese tipo de fabricas representa un riesgo mayor en cuanto a
presencia de bacterias, podemos definir la utilidad que se brindara en este caso

especifico.

6.6.1.3.14Enfriado y Secado
El enfriado se realiza mediante el uso de agua fria. El secado externo de las

latas evita su oxidacion durante su almacenamiento y comercializacion posterior.

6.6.1.3.15Almacenaje

El producto final es almacenado a temperatura ambiental, en almacenes de
productos terminados con el fin de lograr su estabilizacién final. Este tiempo
puede ser de tres a cuatro semanas, debiendo definirse con mayor precisién los
controles de calidad del enlatado con la experiencia en planta.

6.6.1.3.16 Empaquetado

El palmito envasado se presenta finalmente en cajas de carton master que
contienen 24 latas de 0.5 kg cada una. La que contiene un reloj de produccion
impreso para poder llevar un mejor control de cada tanda de cajas. También
indican la marca del cliente, el contenido e informacion general como peso,
indicador de la parte superior, fragilidad, etc.

6.7 Procesos de produccion de los subproductos del Palmito

Si bien el porcentaje utilizado del palmito receptado en planta solamente es
del 18%, se han buscado diferentes alternativas para reducir el porcentaje de
desperdicio por completo, encontrando algunos subproductos realizados con las
capas externas del palmito y que requieren un proceso distinto. Como alternativa
productiva se han identificado dos de estos productos y a continuacion se los
nombra de manera muy breve, sin embargo no han sido tomados en cuenta para
el analisis financiero dado el incremento que esto representaria en los costos, y
debido a que la implementacion de estos procesos no representa la esencia del
giro del negocio del proyecto. Paralelamente a esto es valido mencionar que el
33% del tallo del palmito recibido en planta se considera abono organico, sin la
necesidad de aumentar algun proceso productivo, lo cual ya genera un beneficio

directo al utilizar los desechos generados.
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6.7.1 Encurtidos

La parte basal del palmito constituida por los internudos es dura y no es
utilizable en la produccién del palmito comestible. Es un sobrante en el proceso
de enlatado y representa 15% del peso del tallo cosechado. Es posible utilizar
esta parte del tallo en la fabricacién de encurtidos con forma de rodajas, cubos y
prismas, utilizando el método de acidificacién por fermentaciéon o por adicion de
acido acético al 3%.

6.7.2 Crema deshidratada de Palmito

Al establecer un método estandarizado de preparacion de harina, es posible
obtener crema deshidratada de palmito, para ello es necesario someter a
proceso los internudos producto del rechazo de la produccion del palmito en
conservas. Este proceso refiere a la preparacion de las capas externas del
producto previo al secado y molienda del mismo, para posteriormente agregar
los ingredientes que permitan la gelificacion de la mezcla. A continuacién se
representa de manera grafica este subproceso.

GRAFICO No. 4
PROCESO PARA LA PRODUCCION
DE CREMA DESHIDRATADA DE PALMITO

CORTADO EN
Hos

Se requiere un componente espesante para la formulacion de la crema.

Se puede utilizar harina de maiz, yuca o platano, que sujetos a diferentes tiempo
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y temperatura, generan una crema comestible. En base a esto, se propone que
la harina de los internudos del palmito, conjuntamente con otros componentes
puede ser utilizada para preparar una crema de palmito de consistencia similar a

las cremas comunmente conocidas, pero con sabor y caracteristicas propias.

6.8 Ubicacion del Proyecto (planta)

La materia prima que se obtiene de la parte en crecimiento del pijuayo es
propensa a disminuir su calidad para el procesamiento, por formacién de fibra,
pérdida en el contenido de humedad y en sus caracteristicas organolépticas
propias. Desde el punto de vista practico y si no se dispone de los almacenes
frigorificos apropiados, la materia prima deberia ser procesada dentro de las 48
horas después de cosechada. Por este motivo, la planta de conservas para
producir palmito en salmuera debera localizarse lo mas cercana posible a la
zona de cultivo del producto.

Por otro lado, si bien es cierto que la cercania de la fabrica a los campos de
cultivo es muy importante, también debe tenerse presente que el correcto
funcionamiento de la planta industrial exige que se disponga de las vias de
comunicacion adecuadas para el abastecimiento de materia prima, insumos,
materiales de uso directo e indirecto y para que el producto envasado pueda
llegar al punto de embarque en su destino final al mercado externo.

El balance de estos dos aspectos servira para definir la localizacion de la
planta industrial.

6.9 Determinacion de la capacidad de la planta

Los estudios de mercado utilizados para el proyecto, realizados a nivel
internacional por diferentes instituciones, indican que existe una demanda
potencial, a nivel internacional, para palmito de pijuayo envasado en salmuera.

Es evidente que el tamaro de una planta envasadora estara en funcion al
resultado del estudio de mercado que tiene que realizarse previo a su instalacion
y al abastecimiento de materia prima. A continuacion se presentan los datos de
una planta envasadora con capacidad de produccion anual total de palmito
enlatado (peso bruto) de 2,000 t en el afo de funcionamiento a la capacidad
estable (normalmente a partir del tercer ano). En este caso se asume que la
disponibilidad de materia prima no sera un factor limitante.

El uso intensivo de mano de obra es caracteristico de este tipo de plantas
industriales y se ha tratado de reducir al minimo el nivel de automatizacion que
es mas utilizado en fabricas de gran tamafio. Dada la ventaja de tener un mayor
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rendimiento de palmito, se puede considerar el uso de la parte suave de la capa

4 para elaborar derivados de este producto.

6.10 Diseno de la planta

Se requiere alrededor de 2,000 m2 de terreno, el que debera dotarse de
instalaciones de agua, desague y electricidad. Las edificaciones comprenden
dos bloques: el de proceso (dos ambientes) y el administrativo. El area
correspondiente a obras civiles puede tener 600 m2, distribuidas tentativamente
de la siguiente manera: Recepcion: 200 (m2), produccion 200 (m2); almacenes
100 (m2), servicios auxiliares 50 (m2); oficinas: 50 (m2).

Se recomienda la construccion de material noble. En el area de proceso se
puede utilizar tijerales metalicos y estructura de soporte prefabricados que
permita el uso de planchas corrugadas de eternit como cobertura. De
preferencia, el area del piso de proceso debe estar a un metro por encima del
suelo y debe ser de cemento para facilitar la limpieza y también el rapido arreglo
y disefio del mismo cada vez que sea necesario y asi poder montar y desmontar
cualquier estructura requerida mientras que al mismo tiempo abaratamos esta
parte de presupuesto.

6.11 Costos de terreno y obras civiles

El costo del terreno no se ha incluido en el plan de inversiones del proyecto,
puesto que segun lo indicado anteriormente se esta buscando trabajar mediante
una estructura societaria diferente a la acostumbrada en nuestro pais. Por tal
motivo hemos incluido el terreno dentro de los gastos de la compaiia y se los
tomé en cuenta como un rubro importante por su valor al momento de realizar el
analisis financiero del proyecto.

En base a lo indicado mas adelante en el plan de inversiones, podemos
resumir que la inversion inicial de obras civiles para las instalaciones, maquinaria
y amoblado, resultan en aproximadamente trescientos mil délares, lo cual
requiere de un soélido financiamiento.

6.12 Escogencia de la tecnologia del producto

Una planta como la requerida para el desempefo de las funciones de este
tipo de proyectos requiere de la participacion de un sinnumero de equipos, los
cuales se detallan a continuacion:
+ Un equipo de tratamiento de agua (sedimentador, purificador, pozo y tanque de
agua, sistema de tuberias y bombas).
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* Balanzas de 1 kg y de 500 kg.

* Diez mesas de 6.0 x 2.0 m, para el cortado, pelado, clasificacién y envasado,
con tablero de acero inoxidable y estructura de soporte de acero.

« Tanque para calentar el agua para el escaldado.

* Un tanque de solucion de llenado.

* Una cerradora de latas semi-automatica, de aproximadamente 40 latas por
minuto, para diversos tamarnos.

* Una cerradora semi-automatica de tapas de frascos. Alternativamente, este
cerrado puede ser manual.

* Dos autoclaves horizontales, de 1.5 m de diametro y 3.3 m de longitud; con
seis carros metalicos para envases.

+ Una etiquetadora.

* Un formador y pestanador de latas.

+ Una selladora de base.

* Un caldero (80 BHP) con equipo de ablandamiento de agua.

* Un grupo electrogeno de 80 KW, en caso estar fuera del ambito urbano.
También es util cuando el sistema de electricidad urbana no funciona.

* Un compresor de aire.

* Equipo de laboratorio para el control fisico y quimico y para analisis
microbiolégico.

* Cuchillos de acero inoxidable, bandejas de plastico, etc.

6.13 Clasificacion de los tipos de equipos
De acuerdo a lo descrito en el punto anterior, se ha logrado clasificar los
requerimientos de equipo en concordancia con el proceso productivo, de esta
manera podemos encontrar tres grandes clases en las que se incluye el
equipamiento de acuerdo a su funcién dentro de la linea de produccion.
e Preparacion,
e Empacado,y

e Sanitizacion

6.14 Vida atil del proyecto

Para efectos del analisis financiero, se determiné una vida Gtil del proyecto
de diez anos, es decir, todos los flujos fueron proyectados a este periodo
considerando de manera lineal, con un incremento anual en los costos. Un solo
tallo puede tener una vida util comercial de 10 afios; es decir se pueden realizar
cosechas durante este periodo sin afectar la calidad de las conservas, pero la
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mata completa puede ser aprovechada durante mucho mas tiempo segun la

poda y fertilizacion que se aplique

6.15 Costos de mantenimiento

Durante el primer ano los costos de fomento agricola seran un tanto
elevados considerando |la reciente incursion en la activad, por tal motivo hemos
considerado los costos de mantenimiento a partir del segundo ano, una vez
culminada la fase pre operativa del proyecto. Por tal motivo, de manera
conservadora se han calculado $352.00 por hectarea de costo de mantenimiento

anual. A continuacion se desglosa cada rubro presente en esta cuenta.

CUADRO No. 7
COSTOS DE MANTENIMIENTO

Costo de
LABORES/ACTIVIDAD UNIDAD | CANTIDAD | COSTO/UNID | establecimiento | mantenimiento

(afio 2 -10)

MANTENIMIENTO
"Control manual de maleza [BIGE] I_ 20 | 1'0,00_| 200.00 ( 120.00 |

"Control quimico de maleza [ GE RIG ‘ 10.00 ‘ 60.00 ‘ 60.00
Rl jonal | 15 | 1000 | 15000 |  100.00
Aplicacion de fungicidas  [SE]L J: 4 | 600 | 2400 | 2400
Deshijos jornal 8 6.00 48.00 48.00
INSUMOS Y PLANTAS [ ‘_' T D S

Plantas de chontaduro plantasi 5000 | 025 | 1,250.00

6.16 Insumos, servicios y mano de obra directa.

Entre los insumos necesarios para la produccion de conservas de palmito,
encontramos dos primordiales; envases de hojalata provistos por la empresa
ecuatoriana Fadesa S A., pudiendo proveer a la compania de abastecimiento
anual hasta por un monto de $160,000.00 con plazo hasta quince dias. Como
segundo insumo encontramos las cajas de carton para embalaje de 65
milimetros de espesor, provistas por la empresa cartonera nacional.

Las instalaciones deben contar con un correcto suministro de servicios
basicos tanto para el proceso agronomo, aseo y el proceso productivo; por lo
que necesitamos instalaciones de agua potable para la parte agroindustrial. La
parte eléctrica es necesaria para el funcionamiento de equipos en el area

administrativa y productiva, en la parte agricola podemos economizar lo que
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corresponde al consumo por riego ya que el area geografica y el clima tropical y
humedo nos beneficia; la linea telefonica es importante en todos los niveles de la
empresa ya que es importante mantener abiertos los canales de comunicaciéon
entre cada una de las partes y mas aun en la parte administrativa para la
correcta informacién tanto con clientes como con proveedores. Debido a que la
empresa se dedica al comercio exterior, el internet es vital para nuestras
operaciones comerciales.

Segun datos obtenidos del INEC de acuerdo al ultimo censo poblacional y de
vivienda, a través del reporte de poblacion por grupos de edad, segun provincia,
canton, parroquia y area de empadronamiento, en el sector rural del canton
Bucay (General Antonio Elizalde) se encuentran establecidas 2,035 personas
entre 20 y 60 anos de edad, los cuales serian beneficiados de manera inmediata
con el proyecto, puesto que corresponden a la mano de obra directa necesaria
para el funcionamiento de la planta.

6.17 Sistemas de: de empaque, de transporte, de almacenamiento

Al igual que la mayoria de los sistemas incluidos en los procesos de esta
planta, el sistema de empaque esta formado por maquinaria semiautomatica, la
misma que requiere de asistencia manual, con el fin de reducir los costos
generales. El llenado de los envases es realizado de manera manual por
personal especializado, posterior a lo cual se pesa cada envase y un operario se
encarga de cerrar cada lata con ayuda de la maquina, para posteriormente pasar
a formar parte de la linea de Sanitizacion, para ser ingresadas al autoclave.
Debido a la alta temperatura producida por esta fase del proceso se procede con
el enfriamiento de las latas para posterior etiquetado y embalaje en cajas master
de 12 y 24 latas, dependiendo la linea en la cual se este trabajando.

Para obtener un correcto abastecimiento de producto terminado es muy
importante considerar el tiempo de almacenamiento optimo, el cual se estipula
entre 45 y 60 dias para garantizar la estabilizacion del producto y el correcto
desarrollo de la conserva sumergida en salmuera, asi como la deteccion de
microorganismos si fuere el caso.

El transporte se realiza de manera directa desde las bodegas de
almacenamiento de productos terminados, ubicadas en la planta, hasta el puerto
de embarque de mercaderia, en contenedores secos de 20 pies por lo general.
Se debe ser muy cuidadoso con los tiempos de ciclo de cada lote de produccion
puesto que la salida de mercaderia debe ser constante, por este motivo siempre
se contara con uno a dos lotes en almacenamiento maximo.
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6.18 Abastecimiento de materias primas:
6.18.1 Analisis de la produccion y disponibilidad de materias primas
Con relacién a la disponibilidad de las materias primas agricolas podemos
destacar la facilidad de obtencién de las mismas, puesto que grandes cadenas
como Agripac y Ecuaquimica se encuentran situadas en diversos cantones a nivel
regional, ofreciendo politicas de pago de hasta 10 dias para los insumos. En lo
que refiere al abastecimiento de materia prima para la fase industrial, esta ligada
de manera directa a la produccion de la finca, por ende los esfuerzos deben

canalizarse a |a calidad de la plantacion.

6.18.2 Materias primas

Al nombrar las materias primas hay que identificar en primera instancia que
el proyecto abarca dos procesos independientes, que se encuentran
directamente relacionados, dado que hemos buscado cubrir la mayor parte de la
cadena productiva con el objetivo de obtener mejor rentabilidad, reducir el precio
final al proveer directa e ininterrumpidamente a la planta de produccion sin la
necesidad de un intermediario. De esta manera podemos clasificar este
segmento como la provision de materias primas para el proceso agricola
(cultivos) y para el proceso industrial (conservas)

Con respecto a la materia prima para el cultivo nos encontramos con la
inclusion de insumos agropecuarios y equipamiento de personal. En la fase pre
operativa del proyecto se ha tomado en cuenta la adicién de fertilizantes a la
plantacion, sin embargo al basarse en un modelo de sustentabilidad propia,
encontramos la opcion que luego de transcurrido los primeros 18 meses somos
aptos para utilizar de manera efectiva los desechos originados en la planta
industrial, como abono organico para la plantacion. En lo que corresponde a los
primeros cultivos, tenemos planeado comprar injertos de plantas de pijuayo que
actualmente se encuentran en producciéon en el sector de Bucay lo que nos
garantiza muy buen producto debido a la constante fertilizacion a la que son
sometidos.

En esta fase productiva, el tallo de palmito se convierte en el producto
terminado, en consecuencia esta salida de proceso se convierte en entrada al
nombrar la industrializacion, de esta manera la materia prima mas importante de
la fase de produccion son los tallos de palmito de aproximadamente 60 a 80
centimetros de longitud, cortados in-situ, asi como los ingredientes para la
elaboracion de la salmuera, las latas de diferentes didmetros y las cajas de
carton para el embalaje.



6.18.3 Localizacién

Identificando en el mapa las diferentes zonas de produccién, encontramos
que la regién mas idonea para el cultivo de pijuayo yace en el cantén General
Elizalde (Bucay), irénicamente situada en la intersecciéon de tres provincias, lo
cual hace del territorio uno de los mejores para el cultivo de esta especie tanto
por el clima tropical, que posee un porcentaje éptimo de humedad, como la
cercania a los puertos, reduciendo asi el costo del transporte. La situacion
geografica presente en este sector cumple con las condiciones requeridas por el
producto.

FICHA INFORMATIVA
SECTOR [Pavmo
DRINCIPALES PROVINCIAS DE PRODUCCION Esmeraidas, Pichincna, Sucumbios, Orellana, £ Napo, Morons
Santaigo, Zamora Chinchipe, Santo Domingo de lot Tsachilas,
Cotopaxi, Gusyas

CARACTERISTICAS EPOCA DE PLANTACION Al iniio del periode de lluvias
CICLD DE CLLTIVD Perenne
CICLO DE PRODUCCION 18-22 meses del inicio de cosecha. Desde |a sefunda cosecha se
pueden oblénér 1allos comerciales cada 10 meses
CLIMA Calido humedo
MESES DE CULTIVOD DESDE Junio
HASTA [Mayo

FUENTE: Ministeno de Agricultura, Ganadernia, ACubCulturs y Pescs (MAGAPR)
ELABORACION: Subgerencia Nationai de Planeation y Estudios

6.18.4 Caracteristicas de las zonas de produccién
El cantéon Bucay, por encontrarse en medio de algunas provincias de Costa y
Sierra, cuenta con algunas vias de acceso que facilitan el ingreso de transporte
a las principales ciudades del pais, entre las cuales tenemos, desde Guayaquil:
1. Guayaquil - Virgen de Fatima ( Km. 26) — El Triunfo — Bucay.
2. Guayaquil = Yaguachi — Milagro — Naranjito — Bucay.
Y aunque no serd una de las vias mas utilizadas para el proyecto, debido a la
ubicacién de los puertos, desde Quito tenemos el siguiente acceso:
3. Quito — Riobamba - Pallatanga — Bucay
En cuanto al clima y la temperatura del area, se abarca diversos conjuntos
naturales que van desde el calido tropical al templado subtropical, el cual es
ideal para varios cultivos y con una temperatura que oscila entre 18° C a 24° C,
con una humedad caracteristica y necesaria para algunos tipos de cultivos. El
suelo de tipo arcilloso resulta apto tanto para la agricultura como para el pasto, el
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cual por mucho tiempo se ha mantenido como principal actividad del sector,
caracterizandose por la buena produccion de derivados del ganado, tales como
leche, carne y productos lacteos en general. Adicionalmente, entre los productos
agricolas que se desarrollan en este sector tenemos: las frutas citricas, yucas,
diferentes clases de banano (como el orito), cacao, cana de azlcar, y por
supuesto de manera mas reciente el pijuayo o palmito. Por encontrarse en la
falda de la Cordillera esta bafado por un sinnumero de rios entre ellos: Chague

Grande, Agua Clara, y el Chimbo.

6.18.5 Periodos de disponibilidad de la produccion

Luego de la fase pre operativa se estima que la produccion de palmito en la
plantacion sea sostenida y con dos cosechas al afio como minimo. La
disponibilidad de la produccion esta directamente relacionada con la capacidad de
cada planta en producir un numero determinado de tallos por hectarea los cuales
se han tomado en cuenta para el analisis de viabilidad financiera en el proyecto.
La suma de la produccion de los dos periodos de cultivo al afio esta estimada en
mas de un millén setecientos mil tallos utiles, sin embargo se debe tomar en
cuenta que cada planta tiene una vida util. Estas palmas producen varios tallos, v,
por consiguiente, puede extraerse de ellas mayor cantidad de palmitos. Es una
forma de bajar costos y salvar la planta. Se pueden cosechar hasta 40 palmitos
por cada palma, y se realiza el calculo que por cada hectarea se deben dejar
crecer dos plantas para produccion de semillas y constante reemplazo.

Dadas las caracteristicas organolépticas del cultivo, asi como la ubicacion de
la plantacion, se ha logrado romper con el ciclo climatico de produccion de palmito
en el pais, lo que indica que estas plantas pueden proveer de tallos durante todo
el afo, sin depender del estado climatico, pero en base al cuidado aplicado a la

plantacion.

6.18.6 Produccion disponible para el proyecto

La produccion disponible esta ligada al tamaro de la plantacion, la cual en
este caso representa 100 hectareas de cultivo, con capacidad potencial para
producir mas de un millén setecientos mil tallos de palmito utilizable en la
industria, al ano. En base a los calculos de produccion agricola realizados, se ha
determinado que la plantacion cumple sobremanera con los requisitos de la
planta de procesamiento, haciéndola trabajar al 77% de su capacidad instalada.
Para calcular la capacidad utilizada, se considero que se trabajara 20 dias al

mes por los 12 meses del afno, obteniendo la siguiente produccion en cada
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presentacion de venta: 36.084 para la presentacion de las cajas 12 latas de
palmito entero, 12.618 para las cajas de 12 de latas de palmito en trozos, 7.925
cajas de 12 latas de palmito en rodaja y 11.873 cajas de 24 latas de palmito

entero (Presentacion que sélo se exporta a Francia).

6.18.7 Disponibilidad de insumos complementarios

Como insumos complementarios hemos de entender todos los implementos
necesarios para la ejecucion efectiva de las tareas a fin de obtener el producto
final, asi como todos los materiales indirectos relacionados al producto que en
combinacién brindaran la transformacion de la materia prima hasta el producto
terminado. Dentro de esta clase podemos encontrar insumos para nuestros dos
procesos en la cadena de valor. En la parte agricola podemos encontrar toda
clase de herramientas tales como palas, palines y machetes para la extraccion
de la planta, asi como guantes para la proteccion. En lo que corresponde a la
produccién del palmito en conserva, los mandiles y gorras forman parte
importante de la implementacion, al igual que los cuchillos utilizados para cortar
los trozos finales. Las etiquetas estan categorizadas en esta clase, pudiendo
proceder de distintas marcas en el caso de maquilar, o con marca propia de ser

necesario.

6.18.8 Programacion de abastecimiento

Durante la duracion del proyecto se estima llegar a cubrir una demanda
suficiente para la planta, por lo que se espera contar con 950,000 plantas de
palmito, a las cuales se resta el 2% de moralidad por causas naturales,
obteniendo 931.000 plantas utiles para el proceso productivo. De esta
plantacion estimada, se considera que 2 veces al afio se corta el tallo del
palmito, dando como resultado 1'862.000 tallos utiles al afio, a los cuales se
resta el 5% de desperdicio, obteniendo 1'768.900,00 tallos de palmito.

Para considerar la cantidad de tallos utilizados en el proceso de
industrializacion, se divide 1'768.900 tallos de palmito para 20 (ya que en
promedio se utilizan 20 tallos de palmito, para hacer una caja de 12 latas) dando
como resultado 88.445,00 cajas de palmito al afio para la exportacion

De estas 8844500 cajas de palmito al ano, se distribuye segun la
presentacion del producto, de la siguiente manera: el 53% esta destinado a cajas
de 12 latas de palmito entero (el de mayor venta), 18% a cajas de 12 de latas de
palmito en trozos, 12% de cajas de 12 latas de palmito en rodaja y el 17% a

cajas de 24 latas de palmito entero.
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Este programa de abastecimiento ha sido el elemento clave para el
desarrollo del programa de produccion tomado en cuenta para el analisis

financiero del proyecto, en el punto 6.1.4 del presente documento.
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7 Evaluacion Financiera del Proyecto

7.1 Estructuracion financiera del proyecto
7.1.1 Plan de inversiones

Para lograr estructurar un plan de inversiones que abarque toda la cadena
productiva, como es el caso de este proyecto, fue necesario establecer las
necesidades del mismo, y tomando en cuenta la magnitud del proyecto se
tomaron decisiones para reducir el monto de inversion inicial. Para la correcta
evaluacion financiera del proyecto hemos incluido dentro del plan de inversiones
todos los rubros necesarios tanto en activos fijos como en capital de trabajo,
dando un total por financiar de poco mas de un millén de délares, en los cuales
incluimos la infraestructura, maquinaria y capital de trabajo tanto administrativo
como operativo. La naturaleza del proyecto, al ser agricola, requiere de 18 a 22
meses en su fase pre operativa, tiempo en el cual se iniciaran las inversiones y
la siembra de las plantas; luego de este tiempo iniciara la cosecha de manera
progresiva manteniéndose regular hasta obtener dos cosechas anuales,

satisfaciendo las necesidades de una nlanta de nrocacamiento de aste tamafin

CUADRO No. 8
PLAN DE INVERSIONES
PLAN DE INVERSIONES

INVERSION
PROYECTO -
FASE PREOPER{\TW;\ (18 meses) | TOTAL
1 2

ACTIVOS FIJOS OPERATIVOS
Terreno 0,00 0,00 0.00
Fomento Agricola 46.470.00 1533000 61.800.00
Inmuebles (excepto terreno) 144 659 12 000 14492412
Muebles y enseres 13931 42 000 1393142
Maquinarias. equipo e instalaciones 138.701.34 0.00] 13870134
Equipo de computacion y software 694075 0,00 694075
Otros activos fijos 726289 0.00 7.262.89

SUBTOTAL 357.965,52 1533000 373560.52
OTROS ACTIVOS
Gastos Preoperativos 269 489 20 13474480 40423380
Intereses Preoperativos £60.000,00 3000000 9000000
Imprevistos (5%) 16.474 46 823723 2471164

SUBTOTAL 345963.66 17298183 51894549
CAPITAL DE TRABAJO 360,00 R e .
Capital de Trabajo Operativo 0.00 90049 17 90 049 17
Capital de Trabajo Administracian y Ventas 0.00 4005013 40.05013

SUBTOTAL 0.00 130.089 31 130099 .31

Dentro del plan de inversiones no hemos incluido el terreno debido al alto
costo que demandaria la adquisicion de 100 hectareas en la etapa inicial, por
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este motivo consideramos la posibilidad de realizar un contrato de leasing con
opcion de compra al final del periodo, lo cual incrementa nuestros gastos, pero
permite realizar inversiones de obra civil en el bien inmueble. EI hecho de
demostrar la viabilidad en un proyecto con los gastos y costos elevados, nos
demuestra el potencial que se esconde tras la investigacién, ya que al realizar un
analisis con un escenario un tanto decadente y al mismo tiempo obtener
utilidades, nos demuestra la fortaleza que podemos obtener.

Todas las empresas cuentan con varias alternativas de fuentes de
financiamiento para los proyectos que necesiten ejecutar. Analizando las
diferentes ofertas que se presentan en el mercado, hemos optado por escoger
dos de las mejores opciones de financiamiento. La etapa mas dificil de un
proyecto es el inicio, ya que resulta un tanto dificil encontrar una fuente de
financiamiento que nos proporcione los recursos de manera rapida y sin
arriesgar la propiedad de la compania, es por esto que optamos por buscar
financiamiento en una institucién financiera, a manera de crédito, por el sesenta
por cie_nto de la inversion inicial. El cuarenta por ciento restante estaria
conformado por el aporte de la compania al proyecto, y que en este caso seria
igual al aporte de los accionistas a la compania.

Como segunda fuente de financiamiento hemos realizado un analisis paralelo
para ejecutar una titularizacion del flujo de caja de la empresa, sin embargo esta
titularizacién la hemos proyectado realizar al quinto afio de actividades, debido a
que resulta muy dificil emitir titulos y encontrar comprador en un proyecto nuevo,
y que no es muy conocido en nuestro medio. El objetivo de efectuar la
titularizacién es reducir los gastos financieros, siendo la diferencia, en este caso,
entre dos y cuatro puntos porcentuales al compararlo con el crédito en la
institucion financiera. Por lo tanto, el dinero recabado por motivos de
titularizacion de flujo, va a ser destinado a la pre-cancelacion del crédito con la
banca, y con el excedente aumentaremos la produccién de la planta para lograr
mayores ingresos por venta, demostrando un aumento en el saldo final de caja a

trasladarnos al segundo escenario.

7.1.2 Fuente de financiamiento

La principal fuente de financiamiento considerada en este proyecto, y en
base a |la cual se ha realizado el estudio de viabilidad, es el créditoc bancario a
través de la Corporacion Financiera Nacional. Las ventajas brindadas por esta
institucion para el sector productivo, radican principalmente en los plazos

otorgados a baja tasa en comparacion a la banca privada, y la no limitacion a los
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montos de crédito. Las caracteristicas principales del crédito ha adquirir sem las
siguientes:

e Plazo: 7 afos

o Periodo de Gracia: 2 anos

o Destino del crédito: Activos Fijos y Capital de Trabajo

« Tasa: La vigente a la firma del pagaré

Como segunda fuente de financiamiento hemos optado a partir del quinto

afo por la titularizacion de los flujos de caja de la empresa, debido a la diferencia
en materia de costos financieros.

7.1.3 Politica de cobros, pagos y existencias

El nicho de mercado al cual se dirigen los esfuerzos de este proyecto es, en
su mayoria los paises europeos, es decir, el 100% de la produccion sera
destinada a exportaciones o ventas en mercados externos, por este motivo las
politicas de cobro y pagos tendran un esquema un poco distinto al acostumbrado
en el caso de ventas en el mercado local, debido a la distancia del pais de
destino (Francia). El factor caja que maneja la empresa es de 50 dias, los cuales
estan comprendidos por 10 dias de crédito a compradores, menos 15 dias de
plazo otorgado por proveedores, mas 45 dias de rotacion de inventario de
productos terminados y 10 dias de rotacion de inventario de materia prima.

CUADRO No. 9
POLITICA DE COBROS, PAGOS Y EXISTENCIAS
POLITICA COBROS, PAGOS Y EXISTENCIAS

DIAS
Factor Caja 50
Crédito a clientes (extranjero) 10
Crédito de proveedores 15
Inventario de productos terminados 45
Inventario de materias primas 10
Periodos de amortizacion de activos diferidos 10

De acuerdo a los plazos otorgados tanto a los clientes como los proveedores,
debemos deducir que el manejo del capital de trabajo se encuentra controlado,
dado que existen un margen de cinco dias para la recuperacion de cartera,
previo a las exigencias de los proveedores, o en el mejor de los casos, el dinero
puede recorrer medio ciclo mas en ese periodo excedente, ofreciendo mayor

rentabilidad a las inversiones.
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7.1.4 Depreciaciones de activos fijos, mantenimiento y seguros

Todas las inversiones a realizar en activos fijos seran en bienes nuevos, por
este motivo la depreciacion de los bienes es calculada desde la puesta en
marcha de la empresa. De igual forma hemos calculado un porcentaje de
mantenimiento para los mismos, ya que con cada ano de operacion las
maquinas y los muebles estaran sujetos al uso, y requeriran arreglos, mejoras,
etc. La depreciacion acumulada anual esta calculada en treinta y cinco mil
dolares aproximadamente, este monto representa un costo que no incurre en

desembolso a la empresa, y se detalla a continuacion.

CUADRO No. 10
DEPRECIACION, MANTENIMIENTO Y SEGUROS

CALCULO DE DEPRECIACIONES,
MANTENIMIENTO Y SEGUROS
(VALOR DE ADQUISICION)

INVERSIONES

N L | DEPRECIAC | MANTENM. | SEGUROS | DEPREC. | MANT. | SEGUROS
COSTO DE PRODUCCION PORCENTAJE UsD
Terreno |
Fomento Agriccola U OU% U.00% U 00% 000 0.00 0.0o
Inmuebles (excepto terreno) 10.00% 1 50% 2 00% 14 492 41 217388 289848
Muebles y enseres 20.00% 150% 0 00% 2,786.28 208 87 0.00
Maguinarias, equipo e instalaciones 10 00% 1 50% 2.00% 1387013 208052 277403
Equipo de computacion y software 3333% 1.50% 0 00% 231358 141 0.00
Otros activos jus 20.00% 1.60% 0.00% 1452 58 108.894 000

Subtotal 34914 99 4 67641 567251
TOTAL . I 34,914 99 4576.41] 567251]

7.1.5 Programa de produccion y ventas

Para establecer un programa de produccién y ventas, es necesario en
primera instancia identificar cuales seran los productos que la compaiia va a
elaborar. El palmito puede ser vendido en muchas presentaciones y cada una de
estas destinada a un uso en particular, siendo la mas conocida la presentacion
del corazon de palmito entero, sumergido en salmuera. De acuerdo a lo
investigado hemos definido cuatro presentaciones para nuestro producto, con las
cuales hemos elaborado un cronograma de producciéon donde las ventas se
mantienen constantes para poder brindar un escenario mas conservador al
proyecto; aun asi, hay que considerar que el mercado actual apunta a un
crecimiento gradual de las ventas y lo cual beneficiaria sobremanera a este
estudio.

En el siguiente cuadro se puede identificar los cuatro productos escogidos y
el cronograma de produccion para cada uno de ellos, asi como la proyeccion de
ventas, y el porcentaje de participacion de cada rubro al total estimado.

CUADRO No. 11
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PROGRAMA DE PRODUCCION Y VENTAS

T PERIODO
i /) 3 | 4 h
_________Propuctos 000 ] . I— -
FALMITQ ENTERQ 12 LATAS |

Praduccion bruta por periodo Caja de 12 unidad 37,440 00 37 440 00| 3744000 37,440 00 37,440 00
Produccion neta total 36,316 80 36318 E!H\ 36,316.80 3631680 36,316.80
Precios mercado externo 2000 2000 2000 20.00
Ventas mercado externo 726,336 00 126, 336.00] 7268,33600 i 00

Total ventas usb 26,336 00| 726,336.00| 72633600

PALMITO TROZOS |

Produccion bruta por periodo Caja de 12 unida 12,460 00 12,480 00 1248000 1248000 1248000

Produccién netz tatal 12,105 60 12,105 860 12,105.80 12,105 60 12.105.60}
Precios mercado externo 10.00 10.00 10.00 10.00 10.00
Ventas mercado externo 121,056 00| 121056001 121,056.000 12105600 12105600
Total ventas UsD _ 121,086 00) 121,05600{ 121,05600f 12105600 12105600

FALMITO RODAJAS

Produccion bruta por periodo Caja de 12 unidag 8,640 00 8,640.00 8,640.00 8,640 00 8,640.00

Froduccién neta total 8,360 80 8,380.80 838080 8,380 80 8,380 80
Precios mercado externo 1500 1500 15.00 1500 1500
Ventas mercado externo 12571200 12571200) 12571200{ 12571200{ 12571200
Tatal ventas UsD 12571200 125712.00] 125712.00] 125712.00{ 12571200

PALMITO ENTEROS 24 LATAS

Produccidn bruta por periodo Caja de 24 unidaq 12,72000 1272000 12,720.00 12,720 00 12,720.00

Produccion neta total 12,336 40 12,338.40 12,338 40 12,338.40 12,336.40
Precios mercado exierno 2100 21.00 21.00 2100 21.00
Ventas mercado externo 25810640( 25810640 259,106.40| 259,10640| 25910640
Total ventas Uso | 268,10640] 2539,10840| 259,10640 260,10640] 25910640
MERCADQ EXTERNO 11,232.21040| 1,232,210.40| 1,232,21040] 1,232,21040) 1,232,21040
TOTAL ESTIMADOS POR VENTAS 1,232,210401 1.232.210 401 1,232.21040] 1,232 210400 1232 21040

7.1.6 Costos de materias primas, materiales indirectos, suministros y
servicios, mano de obra directa e indirecta

7.1.6.1 Materiales Directos

Entre los principales materiales directos para la elaboracion de los cuatro
productos de la empresa encontramos como materia prima el tallo de palmito, y
como demas materiales los fertilizantes, envases, etiquetas y acido citrico mas
sal, que forman la salmuera, una soluciéon en la cual estdn sumergidos los
corazones de palmito y que tiene dos objetivos, el primero es de evitar la
descomposicion del producto y el segundo es de ablandar el tallo y llevarlo a un
estado de consistencia por el cual se caracteriza a este producto terminado. La
ventaja para este negocio es que la materia prima principal es producida por la
misma compania, es decir los costos de obtencién de los tallos son mucho mas
bajos que comprarlos a otros proveedores, sin embargo con el fin de realizar un
calculo real y sin distorsiones, hemos otorgado un valor a este producto y lo
incluimos en los costos normalmente, para reflejar la verdadera utilidad en la

parte industrial del proyecto.
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CUADRO No. 12

MATERIALES DIRECTOS

COSTC DE MATERIALES DIRECTOS ) . : i

DETALLE UMIDAD [COSTO UNITARIO| CANTIDAD AL ANO|  USD
PALMITO ENTERD 12 LATAS n
tailo palmito und 038 111781 694] 4246944
fertlizantes $3C0 2300 30 07584 69174
ernvases und 045 111761684 5029276
acida ctnea kio 274 1251 4608| 342000
sal ko 030 277306844 831483
etiquetas und o8 262147.9032| 2087183
N Subtotal 489,725 92| 118,686.71
PALMITO TRCZOS

tallo palmito und 038 39078 006| 14,848 64
fertilizantes saco 2300 1051816 24187
ervases und 045 39078 006 1758510
acido citnco ko 274 4375782| 1.18887
sal kilo 030 069 5256 280 89
etiquetas und oos 816612568 733290

Subtotal 171,234 99) 41,499 37

FALMITO RODAJAS

tallo palmito und D38 24537 7605| 932435
fentiizantes $aco 2300 B.60328 151 88
ervases und 045 24537.7605] 1104199
acido citrico kilg 274 274 7636 75285
sal klo 030 844B| 182 85
etiquetas und 0.08 575556994| 4604 ﬂ

Subtotal 107,52143] 26058 18|

FALMITO ENTEROS 4 LATAS
tallo paimito und 038 40000{ 15,200 00
fertilizantes saco 2300 408 93380
envases und 045 40000| 18,000 00
acido cirico kilo 274 34| 102478
sal ko 030 830 249 D0
etiquetas und 008 78364 £.26912
- Subtotal 159,608 60| 41,676 68

Los costos de la materia prima han sido desglosados por producto al costo

unitario, y de acuerdo a las cantidades proyectadas en el cronograma de ventas

han sido consolidados a un costo total anual, segun cada producto, permitiendo

otorgar un peso porcentual sobre cada uno e identificando cual presentacion

representa la mayor parte de los costos, en este caso la caja de doce latas de

palmito entero fue la proyectada con mas ventas, por ende incurre en el 52% de

los costos directos.

CUADRO No. 13

RESUMEN DE MATERIALES DIRECTOS

RESUMEN DE COSTOS DE MATERIALES DIRECTOS

DETALLE % usD
PALMITO ENTERO 12 LATAS 52% 118,886 .71
PALMITO TROZOS 18% 41,499.37
PALMITO RODAJAS 1% 26,068 14
PALMITO ENTEROS 24 LATAS 18% 41 676 .68
0%
TOTAL MATERIAS PRIMAS 100% 22792084
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7.1.6.2 Materiales Indirectos

Los rubros que se encuentran considerados en este acapite, representan un
valor considerable al ano, y para poder entender estos valores debemos
remitimos al proceso de cultivo de nuestro producto. El palmito, como
comunmente lo conocemos, se obtiene del tallo de una planta, este tallo en su
exterior crece con espinas duras orientadas en una sola direccion, es decir, al
manipular el tallo debe hacerse con extrema precision y por alguien que conozca
el tema, caso contrario existiran accidentes ya que los guantes y uniformes
sufren constantes dafios y para precautelar la seguridad de los obreros es
necesario renovar estos bienes constantemente. Por otro lado, los utensilios
utilizados ya en la fase industrial deben contar con una cuchilla en 6éptimo
estado, y al ser el tallo de un material muy duro, los cuchillos sufren dafos a
diario. Con el objetivo de optimizar recursos como tiempo, eficacia y mano de
obra; hemos calculado la reposicion de estos materiales a nuevos, aunque
signifique un incremento en los costos, esto debido al tipo de analisis que hemos
realizado, que involucra incrementar al maximo las variables de riesgo para

identificar si realmente existe viabilidad.

CUADRO No. 14

MATERIALES INDIRECTOS
MATERIALES INDIRECTOS

1JSD |
Otros (no cajas) UNIDAD COSTO UNITARIO CANTIDAD AL ANO COSTO TOTAL
uniformes und 40.00 1,200.00 48,000.00
guantes und 030 3,600.00 1,080.00
cuchillos und 12 00 2.400.00 28,800.00
TOTAL MATERIALES INDIRECTOS | [ | 1 77,880.00]

7.1.6.3 Suministros y Servicios

El proyecto ha sido analizado tomando en cuenta un factor muy importante,
la ubicacién. Debido a las caracteristicas organolépticas del cultivo, el sector de
Bucay se presenta como la zona idénea a desarrollarlo, permitiendo la mejor
utilizacion de la planta y reduciendo costos en el rubro de suministros, ya que al
encontrarse en una zona con frecuente humedad, no es necesario instalar un
sistema de riego en la plantacion. El rubro con mayor valor que encontramos es
la energia eléctrica, esto refiere a la luz utilizada en la planta y en su mayoria a

lo utilizado por la maquinaria.
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CUADRO No. 15
SUMINISTROS Y SERVICIOS

SUMINISTROS ¥ SERVICIOS

S
DETALLE UNIDAD[COSTO[TGTAL AL ANO
luz imer‘-maﬂ 1.700 I_I\‘Ji 20,400 00
agua {mensual| 200 00| 2,400.00
telefono mensual| B000 9€0.00
transporte mensual| 1,000.00] 12,000 00|
TOTAL SUMINISTROS Y SERVICIOS | 3578000|

7.1.6.4 Mano de Obra Directa e Indirecta, Personal Administrativo y de
Ventas

Una de las fortalezas presentes en este estudio, es la capacidad de
generacion de empleo, y el impacto socio econémico que generaria a corto y
mediano plazo, ya que para mantener en funcionamiento la planta y los cultivos
es necesario generar 62 nuevas plazas de trabajo, en las cuales incluimos 49
obreros y un ingeniero quimico como parte de la mano de obra directa, ya que su
trabajo afecta de marnera directa al producio final. Las especificaciones de
empleo para los 49 obreros varian desde el conocimiento en la cosecha hasta el
correcto funcionamiento de la maquinaria, temas que pueden ser subsanados
con la capacitacion inicial del personal. Como mano de obra indirecta, entre
choferes, jefe de planta y guardiania sumamos 8 nuevos empleos, ya que ellos
no aportan al proceso productivo. El proceso es relativamente de bajo costo
administrativo ya que los gastos en este rubro son reducidos como se evidencia
en los gastos de personal.



CUADRO No. 16
MANO DE OBRA DIRECTA E INDIRECTA, PERSONAL ADMINISTRATIVO

Y DE VENTAS
IMIANO DE OBRA DIRECTA
Salario’'mensual Costo total
Cargos USsSD No Personas| USD anual
obreros 330.00 49 194 040,00
ingeniera qu 850.00 1 10.200.00
SUBTOTAL 50 204 240.00
MANO DE OBRA INDIRECTA
Salario/mensual Costo total
Cargos USD No. Personas| USD anual
guardiania 47500 5 28.500.00
chofer 330.00 2 7.920.00
jefe de plant 850.00 1 10.200.00
SUBTOTAL 8 46.620.00
PERSONAL ADMINISTRATIVO
Salano/mensual Gasto total
Carges 51579 o1 olsuindsy UOU andai
gerente gen 1.500.00 1 18.000.00
secretaria 450.00 1 5.400.00
contador £00.00 1 7.200.00
SUBTOTAL 3 30.600.00
PERSONAL DE VENTAS
Salario/mensual Gasto total
Cargos USD No. Personas| USD anual
vendedora 500.00 1 6.000,00
SUBTOTAL 1 6.000.00

7.1.7 Gastos de administracion, ventas (Comisiones %) y financieros.

Los gastos administrativos constituyen aquellos gastos que no afectan al
proceso productivo de manera directa, y que son cargados a una cuenta
contable que no esta directamente relacionada al giro del negocio, por su
naturaleza. Dentro de estos gastos encontramos como un rubro muy importante
las cajas en las cuales se embala el producto terminado, ya que este subproceso
se da una vez terminado el proceso principal. Como otro gasto importante y el
mas relevante de este cuadro, encontramos el alquiler de las instalaciones; como
previamente se ha mencionado, las actividades se ejecutaran en un terreno que
no es propio, pero que se encuentra bajo una figura legal denominada leasing,
con derecho a compra al finalizar el periodo. La justificacion de este rubro es la
busqueda en reducir la inversion inicial, ya que al evitar comprar un terreno
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logramos disminuir la inversion en activos fijos; y por ende los indices financieros

como utilidad sobre los activos, resultan mas atractivos.

CUADRO No. 17
COSTOS Y GASTOS
DETALLE DE OTROS COSTOS Y GASTOS

uspD
Parcentaje de imprevistos 3%

GASTOS DE ADMINISTRACION

Mantenimiento Maguinarias 18,000 00
Limpieza 2,200.00
Lubricantes Maquinarias 4,000.00
Mascarillas 284000
Cajas 144,000.00
Alguilar De Instalaciones 60,000.00
Comisiones sobre ventas 1% 1232210
Subtotal . 243,362 10

7.1.8 Resumen de costos y gastos

En el presente cuadro se encuentra un resumen consolidado de los costos y
gastos de la empresa en todas sus fases, y proyectado a diez afos. El total de
esta sumatoria asciende a poco mas de un millén de délares, los cuales fueron
desglosados a costo unitario por producto y se encuentran en el anexo 1 de este

documento.



RESUMEN DE COSTOS Y GASTOS

CUADRO No. 18
RESUMEN DE COSTOS Y GASTOS

UsD
PERIODO 1 [ =2 I 3 [ 5 i
COSTOS DIRECTOS DE PRODUCCION
IMano de obra directa 204 24000 204 24000| 204 24000| 20424000 204 24000
Matenales directos 227 920.04| 22792094 22877033| 22863571 23052041
Imprevistos 3% 12064 83| 12964.83] 1208031] 13018.30] 1304281
Subtotal 445125 77| 44512577 4460006G4| 446.89301| 44780323
COSTOS INDIRECTOS DE PRODUCCION
Costos que representan desembolso
Mano de obra indirecta 4662000 46620000 4662000, 4662000 4662000
Materiales indirectos 77.8680.00 7788000/ 7785000 7788000, 77.88000
Suministros y servicios 3576000 3576000 3576000 3578000, 3576000
Mantenimienta y seguros 10348 92| 1034892 1034892 1034802 1034892
Imprevistos 3% 511827 511827 6511827 511827 5118.27
Parcial 175.727.18] 175.727.18| 175727 18| 175727 18| 17572718
Costos que no representan desembaolso’
Depreciaciones 3491409) 3491400 2401499 234091400 3401499
Amontizaciones 11.471 17 1147117 1147117 11471147 1471 17
Subtotal 222113.34] 22211334 22211334] 22211334] 22211334
GASTOS DE ADMINISTRACION 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Gastos Que Representan Desembolsa:
Remuneraciones 30.6C0,00) 3060000 3060000 3060000 3060000
Mantenimiento Maguinarias 16.000,00 18.000,00 18.000 00 18.000,00 18.000.00
Limpleza - 220000 220000 220000 2200.00 2.200.00
Lubncantes Maquinarias 400000 4.000,00 4 000,00 4.000 00 4.000.00
Mascarilas 2.840 00 284000 284000 284000 2.840.00
Cajas 144000 00{ 14300000 14400000/ 144 00000 14400000
Mantenimiento Y Seguros 000 0.00 000 000 0.00
Alquitar De Instalaciones 6000000, 6000000 6000000 8000000 86000000
Imprevistos 3% 7.848 20 7.840 20 784920 7.849.20 784920
Parcial 269 469.20] 26948020 269489 20| 269.48920| 26948920
Gastos que no representan desembolso
Depreciaciones 000 000 000 0.00 0.00
Amonizaciones 40423 38 4042338 40423 38| 4042338/ 4042338
Subtotal 308.912.56) 309.91258| 3009812.58| 308 91258| 30091258
GASTOS DE VENTAS 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00%
Gastos que representan desembolso:
Remuneraciones 600000 6.000 00 6 000.00 6.000.00 £.000.00
Comisiones sobre ventas 1% 1232210 1232210] 1232210 1232210 1232210
Imprevistos 3% 549 66 549 66 549 66 549 66 549 65
Parcial 18.871.77 1887177 18.871.77 18871.77] 1887177
Gastos que no representan desembalso.
Depreciaciones 0,00 000 0.00 0.00 000
Subtotal 18.871.77 18.871.77 18.871.77 1887177 18.871.77
GASTOS FINANCIEROS 59250.00{ 4950000/ 3750000/ 2550000/ 1350000
TOTAL| 1.055 273 46 1 045 523 46| 1 034 398 33| 1.023 260 70[ 1.012 200,92]

7.1.9 Capital de trabajo

Para realizar el calculo del capital de trabajo, se tomé en consideracion todos

los costos operativos y los gastos administrativos, de acuerdo a un ciclo de caja

de 50 dias y tomando en cuenta las politicas de cobro y pago. Determinando de

esta manera que el requerimiento de capital asciende a $130,099.31 por ciclo,

es decir que cada cincuenta dias la empresa debe contar con la capacidad de

cubrir este capital. Si analizamos el flujo de caja, podemos inferir que esta
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situacion no resulta dificil, debido a los montos manejados en la compania, si
consideramos que las ventas estan por encima de un millén doscientos mil
dolares, y que los costos y gastos totales llegan al millon de délares al incluir los
gastos financieros, concluimos que la empresa cuenta con el capital para cubrir

las necesidades por cada ciclo.

CUADRO No. 19

CAPITAL DE TRABAJO
CAPITAL DE TRABAJO
Factor Caja (ciclo de caja) | 50 dias
VALOR
uspD
CAPITAL DE TRABAJO OPERATIVO —
Matenizles directos 22792084
Matenales indirectos 77,880.00
Suministros y semMcios 35,760.00
Mano de obra directa 204,240.00
Mano de obra indirecta 46 620.00
Mantenirmiento y sequros (activos fijos operativos) 10,348.82
Otros costos indirectos 0.00
SUBITUIAL 62, /64 B
Reqguenmiento diario 1,674.36
Reguerimiento ciclo de caja o 602819686
Invertario inicial 633114
CAPITAL DE TRABAJO OFPERATIVO 90,048.17
CAPITAL DE TRABAJO ADMINISTRACION Y VENTAS
Gastos administrativos que representan desembolso 269,489.20
Gastos de ventas gque representan desembolso 18,871.77
SUBTOTAL 288,360.87
Reguerimiento diario H01.00
CAPRITAL DE TRABAJO ADMINISTRACION Y VENTAS 4005013
CAPITAL DE TRABAJO [ 130,099.31

7.1.10 Flujo de caja (comparativo con y sin financiamiento)

Para analizar la rentabilidad del proyecto, hemos proyectado el flujo de caja a
diez afos para poder tener una vision mas clara del panorama de la inversion a
largo plazo. Hemos realizado una comparacion en dos contextos distintos, el
primero envuelve el desarrollo de las actividades de la compania en el supuesto
que no se requiera de financiamiento externo, es decir toda la inversion seria
netamente como aporte de los accionistas, lc cual se manifiesta en un flujo muy
atractivo, pero asumiendo la totalidad del riesgo. El segundo contexto y con el
cual hemos trabajo este esquema financiero, es el flujo de caja con
financiamiento por parte de una entidad financiera, a manera de crédito, con una
participacion del sesenta por ciento; esto con el objetivo de dirimir el riesgo entre
los participantes ya que el porcentaje restante seria aporte de los accionistas al
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proyecto. En esta tltima realidad notamos que el saldo de caja final, se reduce

de manera significativa debido al alto costo financiero que un crédito representa,

pero sin dejar de ser agradable al inversionista.
CUADRO No. 20
FLUJO DE CAJA PROYECTADO CON FINANCIAMIENTO

FLUJO DE CAJA PROYECTADO CON FINANCIAIMIENTO

uso I PERIODO
PREOP. 1 2 3 4 5

A INGRESQOS OPERACIONALES
Recuperacion por ventas 0001078 184 10(1.232.21040(1 232 210 40{1,232. 210 401 232.210. 40

Parcial 0.00]1.197.982 33|11 232 210 401 232 210,401 232 210 40| 1 232 210 40
B. EGRESOS OPERACIONALES
Page a proveedores 6,155 27| 33324234| 34158388) 34241079 343277 18] 34418089
Wano de obra directa e imprevistos 217 204 83| 217 204 83| 217,23031| 217 25630| 217.282 81
Mane de obra indirecta 46.620 00| 46620000 4662000( 4562000[ 4662000
(Gastos de venlas 1887177 1887177 1887177 1887177 16.871.77
Gastos de administracidn 269.48920) 269489 20| ZR948320| 28948%20| 25D 4R9 20
Costos de fabncacion ] 15467 18 16467 18 15.467 18 15 467 18 15 467 18
Corpel 000 000 600 000 0.00

Parcial 0.00| B96.736 02| 909.23653| 910077 45| 91096953 91187957
C_FLUJO OPERACIONAL (A - B} 0.00] 177286878 322 973 54| 32212115] 32122877 32031855
D INGRESOS MO OPERACIONALES
Créditos Instituciones Financieras 1 | 600,000.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Aportes de capital 1 382355 18 0.00 000 0.00 000 000

Parcial| 982 555.18 000 0.00 0.00 0.00 0.00
E EGRESOS NO OPERACIONALES |
Pago de interases 59250000 4950000 37 500 00 25 50000 13 500 00
Fago de prncipal {capital) de los |'.-as|'.':::i1 0.00) E£000000] 120.00000| 120.000.00| 120.00000( 120.00000
Pago participacidn de trabajadores 000] 3167475 2800304] 2967181 3133795
Pago de impuesto a la renta 000 000] 4128276 3649730 3867226 40.843.80
ACTIVOS FIIOS OPERATIVOS
Fomento Agricola 61.800.00 0.00 000 0.00 0.00 0.00
Inmuebles {excepto terrenc) 144 524 12 0.00 000 0.00 000 0.00
Muebles y enseres 13.93142 0.00 000 oo 0.00 0.00
Magquinarias. equipo e instalaciones 138,701 34 000 000 0.0o 000 0.00
Equipo de computacion y software 694075 0.00 000 0.00 6,940 75 0.00
Otros actives fijos 7.262 BY 0.00 000 000 000 000
Activos diferidos 518,945 49
Otros activos ooo

Parcial| 892.506.01] 11925000 281034 61| 22041350] 219.10342| 20390594
F_FLUJO NO OPERACIONAL {D-Ej} 90,049 17| -119.250.00 -261.034.61] -220.413.50] -219,103.42| -203.905 94
G. FLUJO NETO GENERADO (C+F) 90,049.17| 58,038.78| 41,938.93| 101.707.65] 102.125.35 116,412.61
H SALDO INICIAL DE CAJA 000 83,981.83] 26597815 30791741] 40963686 51177425
1. SALDO FINAL DE CAJA (G+H) 1 90,049.17] 142.020.62| 307,917.08| 409.625.06| 511.762.21| 628,186.86

0 0 0 0 0 0

REQUERIMIENTOS DE CAJA 124 546,67 126,282.85| 126,399.65| 126,523.55] 12664994
NECESIDADES EFECTIVO 0.00 0.00 0.00 0.00] 0.00
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FLUJO DE CAJA PROYECTADO SIN FIHANCIAMIENTO

CUADRO No. 21
FLUJO DE CAJA PROYECTADO SIN FINANCIAMIENTO

-

uso PERIODO
PRECP. 1 2 <] 4 )

A INGRESOS OPERACIONALES
Recuperacion por venlas \ 000{1078. 164 10{1.232.210 40{1 232 210 40{1.232 210 40|1.232.210.40

Faicial 0.00{1 078 184 10{1 232210 40|1 232 210 40]1 232,210 40]1 232.210 40
B EGRESOS OPERACIONALES
Pago a proveesdores 6155 27| 333.24234| 24158338| 34241079 34327718 344 16089
fano de obra directa & imprewistos 217 204 83| 217204 83| 217.230 31| 21725630 217.282 381
Mano de obra indirecta 46,620 00| 4662000| 46620000 46620000 46620.00
Gastos de ventas 18.871.77| 1887177 1887177 1867177 1887177
Gastog de admimstracian 269489 20| 26948920 26948920 269 48920] 26948920
Costos de fabricacion ) 15.467 18 154R7.18| 15467.18| 15467 18] 1546718
Corpei 0.00 0.00 000 0.00 0.00

Parcial 000 90089532 90923686 91008925 91098163 91189185
C_FLUJO OPERACIONAL iA - B) 000| 17728878 32297354| 32212115 32122877 32031855
D INGRESOS NO OPERACIONALES
Aportes de capital 1883 055 13 0 00| 0.00 000 000 0.00

Parcial| 688 055 18 G.00 000 000 000 0.00
E EGRESOS NO OPERACIOHNALES
Pago participacion de trabajadores 000 4197975 36.84554] 3671431 3658045
Pago de impuesto a la renta 000 000 5471361 4802202 4785098 4767653
ACTIVOS FUUOS OPERATIVOS
Telr@no v.ov e uuu b0l .o 0.00
Fomento Agricola 6180000 0.00 0.00 0.00 000 000
Inmuebles (excepto terrenc) 144 924 12 0.00 000 000 0.00 0.00
lMuebles y enseres 1393142 0.00 0.00 000 0.00 000
Maquinanas, equipo e instalaciones | 138 701 34 000 boo 000 oo 000
Equipo de computacion y software 6940 75 000 0.00 000 6.940.75 000
Otros actives fijos 7262 89 0.00 000 000 000 000
Activog diferidos 424 44549
Otros activos 000

Parcial| 798.006.01 000] 9669336 6486756 9150504 8425698
F FLUJO NO OPERACIONAL (D-E) | 9004917 000/ -9669336| -B486756) -91.506.04| -84 25698
G. FLUJO NETO GENERADO (C+F) ] 90,049.17| 177,286.78| 226,280.18| 237,253.59| 229,722.73] 236,061.56
H SALDO INICIAL DE CAJA 000] 5389390 26110268 467 46286) 724 716.45) 954 43917
I. SALDO FINAL DE CAJA (G+H) | 90,045.17| 261,182.68| 487,462.86| 724,716.45 954,439.17]1,190,500.74

0 1] 0 0 0 0

REQUERIMIENTOS DE CAJA 137,636.78] 138,911.19] 139,041.41] 139.177.75] 139,316.81
NECESIDADES EFECTIVO 0.00] 0.00 0.00] 0.00 0.00

En ambos casos los requerimientos de caja de la empresa se encuentran por

debajo de la media del saldo final de caja, esto quiere decir que la empresa

alcanza a cubrir sus demandas de efectivo con el giro normal del negocio, y sin

la necesidad de recursos frescos que deban ser inyectados en cada periodo. Sin

embargo, y como ya hemos indicado anteriormente, lo mas recomendable es

diluir el riesgo de la mejor manera posible y en este caso, al tratarse de un

proyecto nuevo, o mejor radica en compartir ese riesgo con otro inversionista

como una institucion financiera, que al contar con solidez, es capaz de

incursionar en este tipo de proyectos de inversion con el respaldo de un
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colateral, ya sea real o auto liquidable. Aunque el retorno disminuya en cierta
cantidad, hay que tomar en cuenta que si no contamos con el financiamiento, el

aporte inicial de los accionistas debe de |a totalidad del costo del proyecto.

7.1.11 Valor de Desecho

El valor de desecho de la fase industrial del proyecto corresponde al 5% de
la produccién de palmito que ingresa a la planta, sin embargo en el punto 5.7 de
este documento se especifica los subproductos del palmito, obtenidos a través
del desecho generado en planta, eliminando los valores de desecho que se
presentan como resultado de la industrializacion.

7.1.12 Detalle de las proyecciones de ingresos (ventas proyectadas)

Al realizar la proyeccion de ventas se han tomado en cuenta algunas
variables que afecten al posible desempeno de la empresa, entre las cuales
podemos destacar el rendimiento de la plantacion de diez hectareas, la
capacidad instalada y por ultimo la participacion de esta empresa en el mercado
total de exportaciones de este producto. De acuerdo a las caracteristicas de la
plantacion podemos determinar que los cultivos de palmito sufren un aumento en
el rendimiento durante el transcurso del tiempo, sin embargo hemos proyectado
las ventas en base a un rendimiento estandar lineal para todos los anos de vida
util del proyecto. La capacidad instalada de la fabrica ronda alrededor de
ochenta y ocho mil unidades, entendiéndose por unidades las cajas de 12 o0 24
latas del producto; mientras que la capacidad utilizada sobrepasa las setenta mil
unidades, significado el 80% de la capacidad aproximadamente. Esto quiere
decir que del promedio total de exportaciones nacionales, esta empresa
participaria con alrededor del 2%.

CUADRO No. 22
PROYECCIONES DE INGRESO

! 2 3 4 § |
PRODUCTOS
PALMITO ENTERO 12 LATAS
Total ventas Uso 726336 00| 726,336 00| 726,336.00] 726,336.00{ 726,336.00
PALMITO TROZOS
Total ventas uso | 12105600 12105600 12105600 121,05600] 121,056.00
PALMITO RODAJAS |
_ Totalventas  usD | 12571200] 12571200 12571200 125712.00] 125712.00)
PALMITO ENTEROS 24 LATAS I |
Total ventas usD 259106400 258,10640] 25910640| 259,106 40| 759,106 40
MERCADD EXTERNO _ . 1,242,210 40] 1,232,210 40 1,232,210.40 1,232,210 40] 1,232,210 40
TOTAL ESTIMADQS POR VENTAS . 1 1,232,210 40] 1,232 21040 1,232,21040] 1,232 21040
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7.1.13 Estado de pérdidas y ganancias proyectado

Al proyectar los estados financieros de la empresa, podemos destacar que la
utilidad neta del ejercicio, en su afilo mas bajo, alcanza el diez por ciento, y se va
incrementando gradualmente a medida que el préstamo se va cancelando
debido a la reduccion de los gastos financieros, los cual es coherente en medida
del monto solicitado en préstamo que representa un sesenta por ciento de la
inversion total. Luego de realizar un analisis vertical podemos percatarnos que el
rubro que representa el mayor egreso son los costos de venta, seguido por los
gastos administrativos con aproximadamente el treinta por ciento de todo el
ejercicio, esto debido al alto costo que representa el alquiler de las instalaciones
anualmente, situacion que bien puede ser subsanada a largo plazo, comprando
el bien inmueble en el cual se ejecuta el proyecto, siendo aportado a la totalidad
de los activos.

La utilidad neta del ejercicio supera los cien mil délares durante toda la
proyeccion del estado de resultados, un nimero que resulta muy atractivo si
consideramos que los accionistas de la compafia serian (Unicamente dos
personas, siempre tomando en cuenta la posibilidad de crecer y adquirir una
mayor participacion en el mercado. Para el calculo del impuesto a la renta hemos
aplicado una tasa del 23%, debido a que segun la nueva ley de régimen
tributario, vigente a esta fecha, indica que se realizara una reducciéon gradual del
impuesto a la renta a razén del uno por ciento anual, y el cual no podra ser
menor del 23%, es decir, en el afno 2013 se normaliza el pago del impuesto a la
renta en este porcentaje. Adicional a esto, el Cddigo de la Produccion,
recientemente aprobado en Asamblea Nacional, identifica una serie de
incentivos que se otorgaran a empresas que realicen inversiones nuevas en el
pais, entre los cuales se destaca la reduccion del impuesto a la renta en cinco
puntos porcentuales, la exoneracion de tributos que graben una serie de actos
juridicos, o la exoneracion de los aranceles de aduana, entre otros. En base a
esta nueva politica tributaria aplicada, podriamos acceder a la calificacion por el
ente correspondiente para reducir los gastos aplicados a los impuestos,
significando esto en un aumento considerable de las utilidades de la compaiiia al
término del periodo

65



CUADRO No. 23
ESTADO DE PERDIDAD Y GANANCIAS

ESTADO DE PERDIDAS Y GANANCIAS PROYECTADO

Uso
i 2 3

MONTQ | % | MONTG | % | MONTO | % |
Ventas Netas — |123221040| 10000 1,232 210 40| 100.00| 1 232 210 40| 100 00
Caosto de Ventas 513.21282| 4165| 667 23912 5415 66811399 5422
UTILIDAD BRUTA EN VENTAS 718,997 58| 66.35| 564,07128] 4585 66409641 4578
Gaslos de ventas 1887177 183 1887177 153 18871.77] 153
Gastos de administracion 30991258 2515 30991258 25.15| 30991258| 2515
UTILIDAD (PERDIDA) OPERACIONAL 38021324| 3167 23518684 1817] 23531207] 1810
(Gastos financieros 58250001 481 49.50000| 402| 3750000 304
UTILIDAD (PERDIDA) ANTES PARTICIPACION 330963 24| 2686) 18668694 1515] 197.812.07| 1605
Participacion utiidades 43644409 403] 2800304 227 2987181 241
UTILIDAD {PERDIDA) ANTES P RENTA 26131875] 22B3| 158.68300| 1288 18814025 1365
Impuesto 2 la renta _2200%| 6189013 502| 3491048] 283 3599088 300
UTILIDAD (PERDIDA) NETA 215,428.63| 17.81| 123.773.44 10,041 131,148.40, 1064

7.1.14 Balance general proyectado

La base para este proyecto radica en la capacidad de los accionistas de
realizar el aporte correspondiente al proyecto, es decir, asumir el riesgo
compartido con la institucion que financie la viabilidad del mismo. De esta
manera podemos identificar que el patrimonio de la empresa se vera fortalecido
por este aporte desde el inicio, e ira incrementandose a medida que se
presenten utilidades en el ejercicio. Por otro lado, podemos observar que los
activos corrientes se van fortaleciendo en el transcurso del tiempo, adquiriendo
una mayor independencia como compafia para sus necesidades de caja
anuales. De igual manera los saldos de inventario manejados son relativamente
bajos si consideramos que los célculos de produccion los hacemos en base a
cajas de doce y veinticuatro unidades. La comprobacion del balance se
encuentra en cero, ya que los activos igualan a la suma del patrimonio y los

pasivos.
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CUADRO No. 24

BALANCE GENERAL
BALANCE GENERAL HISTCRICO Y PROYECTADO
uso _ g - =N
Saidos !
N patk 1 2 3
ACTIVO CORRIENTE [
Caay bancos 8389390 14103268] 22244871 32256952
Cuentas y decumentos por cobrar mercado extranjero 154 026.30] 154.026.30| 154.02630
Inventanos
Productos terminados 000] 3422807 3422807 3422807
tatenas prmas 533114 6331 14 635473 £ 378 80
TOTAL ACTIVOS CORRIENTES 6022504 33851818] 417057 81| 517202869
ACTIVOS FIJOS OPERATIVOS
Terreno 0.00 0.00 0,00 0.00
Famenta Agricola 6180000 6180000 &180000f 6180000
Inmuebles (excepta terrenc) 144,924 12] 144924 12| 14492412| 144 924 12
Muebles y enseres 1393142 13031421 1393142 1383142
ltaquinanias, equipo e instalaciones 138 70134| 138701 34| 13870134 13870134
Equipo de computacion y software 694075 694075 6894075 8.840,75
Otros activos filos 7 262 B9 71.262 89 7 262 89 7 262 B9
Subtotal actvos fiyos 372560 62| 37356052 37356052 37358052
(-) depreciaciones 34914 99| 6982998 10474457
TOTAL ACTIVOS FIJOS NETOS 373568062 33864553 303.73054) 26881555
OTROS ACTIVOS 518 04540| 51894549| 51894549 51804540
Amortizacidn acumuladn 5180455 1037929101 155883850
TOTAL OTROS ACTIVOS 518945 48| 487 050 94| 41515639 36326184
TOTAL DE ACTIVOS ' 982.731,05(1.142.214,66 1,135,944 74| 1,148.280 08
PASIVO CORRIENTE
Porcion comente deuda largo plazo 000] 12000000{ 12000000 12000000
Cuentas y decumentos por pagar proveedores 175 86 8494 47 849513 851873
Gastos acumulados por pagar 000[ 7295751 B4 500,34 6834407
TOTAL DE PASIVOS CORRIENTES 17586] 20145198 192 906 46| 196 882 80
PASIVO LARGO PLAZO 60000000| 42000000| 30000000 18000000
TOTAL DE PASIVOS 600.175,86) 621.451,98) 49299546 376.862,80
PATRIMONIO
Capital social pagado 382 555.18| 382 55518| 382.55518| 38255518
Reserva legal 0.00 000 1382075 2603941
Utikdad (pérdida) reternda 000 0.00] 12438674 234 35488
LUtihdad (pérdida) neta 000| 138207 49| 12218660 12946800
TOTAL PATRIMONIO 382.555,18) 520.762,68| 6£42.949.28) 772.417.27
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 982.731,08/1.142.214,66/ 1.135.944,74/ 1.149.280.08

7.2 Evaluacion del proyecto
7.2.1 Principales criterios de evaluacion

Para efectos de la evaluaciéon de este proyecto, hemos considerado como
primordiales el analisis de una serie de indicadores tanto financieros como
economicos, entre los cuales podemos destacar los siguientes, EI VAN, o Valor
Actual Neto del proyecto es positivo, manteniendo una fuga de alrededor del
doce por ciento, esto quiere decir de los flujos proyectados de la empresa, y
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traidos a valor presente, todavia nos mantenemos en un indicador positivo, es
decir tenemos la suficiente capacidad de cubrir las cuentas.

Uno de los indicadores mas importantes, por no decir el de mayor
importancia, al momente de evaluar cualquier proyecto, es la Tasa Interna de
Retorno, La tasa interna de retorno o tasa interna de rentabilidad (TIR) de una
inversion, esta definida como el promedio geométrico de los rendimientos futuros
esperados de dicha inversion, y que implica por cierto el supuesto de una
oportunidad para “reinvertir'. En términos simples, es un indicador de la
rentabilidad de un proyecto, a mayor TIR, mayor rentabilidad. Para tener una
idea clara de el significado del valor obtenido en un proyecto al momento de
analizarlo, es necesario contar con una tasa de descuento, ya sea calculandola
tomando en cuenta todos los factores de riesgo presentes en el mercado, o
comparandola con una tasa similar de una opcioén distinta a la inversién a
realizar, es decir, el costo de oportunidad de dejar de realizar el proyecto y
obtener utilidades de algin instrumento. Para este caso en especial, hemos
tomado como tasa de descuento el doce por ciento de los actuales bonos del
estado, es decir, que cualquier valor obtenido en la TIR menor a este porcentaje,
seria simplemente el reflejo de un mal negocio, ya que podriamos obtener
mayores réditos al invertir estos valores que intentamos convertir en proyecto. en
bonos del estad, obteniendo una mayor rentabilidad.

El flujo operacional de un proyecto refleja las necesidades de la compariia en
corto y largo plazo, es decir, nos muestra la cantidad de dinero necesaria para
cubrir un desfase en el proceso. Para obtener la mejor rentabilidad de un
proyecto y asegurar su éxito, es necesario que el flujo operacional sea positivo
en todos sus periodos, tal como hemos evidenciado en el flujo de caja
proyectado de esta empresa, al no tener necesidades de efectivo a corto plazo.
De igual manera, al obtener estos valores positivos, nos refleja un saldo final de
caja acorde a las necesidades de la compania, sin déficit, esto se interpreta en
que el proyecto no tendra dificultades operacionales.

Otro de los puntos a considerar al momento de evaluar, es el capital de
trabajo inicial, y como ya hemos indicado en punto anteriores, este proyecto se
ha calculo con un aporte de entre el treinta y cuarenta por ciento del valor total,
por parte de los analistas, por lo tanto se cuenta con la capacidad para iniciar
operaciones. Este indice se mantiene positivo durante los diez afos de vida Util
calculados para el proyecto, asegurando una capacidad de sustentar las

necesidades.
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La capacidad utilizada calculada es coherente con la capacidad instalada
proyectada segun las maquinarias adquiridas, manteniendo un margen para un
posible crecimiento de la produccion, segutn lo demande el mercado. El calculo
de la capacidad utilizada se ha realizado tomando en cuenta la vida Gtil de las
mismas, y tratando de no forzar la utilizacion de estas para asegurar una larga
duracion.

Una de las principales preocupaciones de los inversionistas en cualquier tipo
de proyecto es que llegaria a suceder en caso de que se castigue los valores en
activos diferidos, con el temor de que los indices de rentabilidad se pueden
desplomar al tratar de equilibrar los gastos financieros, sin embargo si el
proyecto que presentamos castigase el activo diferido, el patrimonio seguiria
siendo positivo.

7.2.2 Punto de equilibrio

Es el punto en donde los ingresos totales recibidos se igualan a los costos
asociados con la venta de un producto. Unpunto de equilibrio es usado
comunmente para determinar la posible rentabilidad de vender determinado
producto. Para calcular el punto de equilibrio es necesario tener bien identificado
el comportamiento de los costos; de otra manera es sumamente dificil
determinar este valor. Una vez obtenida esta relacion podemos asumir que todas
las ventas que se encuentren por encima de este punto, seran mera utilidad y
viceversa. Es normal que en los primeros afos de operacion, el punto de
equilibrio se presente en un valor muy alto, esto debido a los gastos financieros y
a los costos de adquisicion de activos nuevos, sin embargo la posicion de este
valor se va moviendo a la izquierda a medida que avanzamos en los pagos y se
incrementen las ventas.

Para este proyecto encontramos que el punto de equilibrio en el primer afio
se encuentra en el setenta y tres por ciento (73%) del monto de ventas totales,
reduciéndose gradualmente, y en el quinto afio se calcula ya en el 66%, lo cual
sustenta los datos presentados anteriormente en el flujo de caja y el estado de
resultados, que nos indicaba un crecimiento en las utilidades y un saldo final de
caja cada vez mayor.
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CUADRO No. 25
PUNTO DE EQUILIBRIO

PUNTO DE EQUILIBRIO

. i1 7 | ¥ ] ¥ 1. &

COSTOS Y GASTOS| TIPFO | i Fijo iRI0N )
Mano de obra directa| Varsble | § 20424000 [$ 204,24000 [$ 20424000 [§ 20424000]$ 204 24000
Mano de obra indirecta]  Fijo $ 4662000 |F 4B6E2000|$ 4662000 (¢ 4662000)% 4662000
— Matenales directos| Vansble | $ 22792084 |§ 22792094 |$ 22877033 |§ 22983871 |$ 23052041
‘Materiales indirectos] Varable |$ 7788000 ($ 7788000 |$ 7788000 |% 7788000|% 7788000
Suministros y seivicios] Varisbie |$ 3576000 (§ 3576000 |$ 3576000 (¢ 3576000|$¢ 3576000
T Costosindirectos| Varabe |$ 1808310 |$ 1808310 ($ 1810858 |¢ 1813457 ($ 18,16108
~ Mantenimiento y sequros|  Fijo $ 1034892 (% 1034892 |% 1034892 |F 1034882 |% 1034892
Depreciaciones|  Fio $ 3491499 |% 3491493 |F 3401403 |§ 34014080 |F 3451489
Amortizaciones|  Fjo | $ 5180455 |% 5183455|§ 5183455|§ 5182455(§ 5189455
Gastos administrativos| _ Fijio | § 26948820 | $ 28048820 |§ 26848920 |§ 26048920 |$% 268489 20
Gastos de ventas|  Fio $ 6,549 66 | § B54866 [§  B54066 | ¢ B54066 | $ 6,549 66
_Cormisiones sobre ventas| Vanable |§ 1232210 ($ 1232210 |§ 1232210 (% 1232210|§ 1232210
Gastos financieros|  Fjo | $ 5925000 |$ 48,50000 [§ 3750000 |¢ 2550000|§ 13,50000
TOTAL 1$1,056,273.46 | $1,045,523.46 | $1,034,398.33 | $1,023,290.70 | $1.012,200.92
VENTAS $1,232,210.40 | $1,232,210.40 | $1,232,210.40 | $1,232,210.40 | §1,232,210.40
'PUNTO DE EQUILIBRIO [ 73.03%] 71.54%)] 69.81%| 68.07%)] 66.32%)

7.2.3 indices financieros:
7.2.3.1 Liquidez (prueba acida) y Solvencia

I.os indicadores de liauidez suraen de Ia necesidad de medir Ia capacidad
que tienen las empresas para cancelar sus obligaciones de corto plazo. Sirven
para establecer la facilidad o dificultad que presenta una compania para pagar
sus pasivos corrientes al convertir a efectivo sus activos corrientes. Se trata de
determinar qué pasaria si a la empresa se le exigiera el pago inmediato de todas
sus obligaciones en el lapso menor a un ano. En este caso podemos identificar
que los valores obtenidos de la prueba acida superan 1, es decir, que por cada
dolar que la empresa adeude, cuenta con la capacidad para cancelar sus
obligaciones corrientes, pero sin depender de la venta de sus existencias; es
decir, basicamente con sus saldos de efectivo, el de sus cuentas por cobrar,
inversiones temporales y algun otro activo de facil liquidacion, diferente de los
inventarios, mas de una vez.
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CUADRO No. 26

LIQUIDEZ
1. . Periodo | |
IS e oo oS sl ] 3 | Promedio |
Liquidez i Jp {— N __Uso
Flujo operacional 177268.7621] 3220735376]  322121.147] 274127 8222

Fiujo no operacional 119250] -242457 5084 -2220003364| -194563 2818

Flujo neto generado — | cense7e208] 8051602818 1001208106 79558 54083
Saido final de caja ] I - 6832] 2224487124  322569523| 2289836385
Regquerimientos de recursos frescos 0] 0 -9 0
Captal de trabajo | 1350882081| 224062 3481| 320339 8653 226488 4805
indice de liquidez (prueba acida) _ 187 218 __ 283 215
Indice de solvencia 147) 185 242 1.85

El indicador de solvencia tiene por objeto medir en qué grado participan los
acreedores dentro del financiamiento de la empresa. Se trata de establecer
también el riesgo que corren tales acreedores y los duefios de la compafiia y la
conveniencia o no del endeudamiento. Asi como los indices de liquidez, la
empresa presente un indice de solvencia adecuado para su endeudamiento,
superando a uno. Significando que la empresa tiene la capacidad de sustentar
sus deudas, ya sea con activos o caja. La principal diferencia entre estos dos
indicadores radica en los plazos, la liquidez hace frente a las deudas contraidas
de corto plazo y la capacidad de cubrirlas; y la solvencia refiere a la capacidad
de la empresa de cubrir sus pasivos de mediano o largo plazo, aun requiriendo

de los activos, es decir, la venta de los mismos.

7.2.3.2Retorno (VAN, TIR, ROE y ROA)

El Valor Actual Neto (VAN) es un precedimiento que permite calcular el valor
presente de un determinado nimero de flujos de caja futuros, originados por una
inversion. Al obtener un VAN positivo, debemos deducir que si los flujos
proyectados a 10 afos, traidos a valor presente se muestran atractivos, el
proyecto posee una fortaleza. De igual manera al analizar la Tasa Interna de
Retorno (TIR) obtenemos un porcentaje mayor a la tasa comparativa de corte
utilizada del 12%, obteniendo una rentabilidad aun mayor para el inversionista
(TIRI)
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CUADRO No. 27
Retorno (VAN, TIR, ROE y ROA)

- B _— Periodo . -
Retorno ; . — . = s
Tasa interna de retorno financiera (TIRF) | 21.04%

Tasa interna de retorno del inversionista (TIRI) 33.46%

Valor actual neto (VAN) 836 10572 |USD [

Periodo de recuperacion (nominal} 404 |ANO

Coeficiente beneficio/costo 1,81 )

Utilidad neta/patrimonio (ROE) . 36.45% 17.05% 5.30% 22.94%
Utiliclad neta‘activos totales (ROA) 17.33% 10.13% 10.61%)| 12.69%
Utiidad neta'ventas 17.81% 10,04% 10 64% 12.83%
Punto de equilibria 73.03% 71 54% 89.81% 71.468%
Caobertura de intereses .59 477 627 588

7.2.3.3 Apalancamiento

Este indicador se interpreta como el niumero de unidades monetarias de
activos gque se han conseguido por cada dolar del patrimonio. Es decir,
determina el grado de apoyo de los recursos internos de la empresa sobre las
deudas. El apalancamiento nos muestra en qué nivel de endeudamiento se
encuentra la compania y la ventaja o desventaja de encontrarnos ahi. En una
empresa con un fuerte apalancamiento, una pequefa reduccion del valor del
activo podria absorber casi totalimente el patrimonio; por el contrario, un pequeno
aumento podria significar una gran revalorizacion de ese patrimonio.

Como se evidencia en la gréafica, la compafia posee aproximadamente un

apalancamiento del 50%, es decir, la mitad de su patrimonio esta comprometido.

CUADRO No. 28

APALANCAMIENTO
___Periodo
Apalancamiento 2} 2 3 Promedio
Paswvos totales/activos totales 54 4% 43.4% 32.8% 43.5%
Pasivos corrientes/activas totales 17 6% 17.0% 17.1% 17.3%
Patrimoniofactivos totales 45 6% 56.6% 67.2% 56.5%

7.2.3.4Rotacion

La rotacion de cuentas por cobrar es |la proporcidon entre el total de ventas
anuales a crédito y el promedio de cuentas pendientes de cobro. Por tal motivo
al obtener un indice de ocho en este indicador, podemos resumir que los
ingresos obtenidos han rotado ese numero de veces antes de cobrar las deudas

a los clientes, incrementando la rentabilidad.



CUADRO No. 29

ROTACION
T . = _Periodo | -
Rotaciones y 1 2 3 Promedio
H 0n cuentas por cobrar A | 8] B d TS H
Rotacion de inventarios = | 13.04] 754 755 8.38

La rotacion de Inventarios es el indicador que permite saber el numero de
veces en que el inventario es realizado en un periodo determinado. De acuerdo
a esta definicion debemos entender que el primer afo la compania muestra un
indice de rotacion de inventario mayor, debido a su reciente ingreso en la
participacion de mercado, y la generacion de altos costos al inicio de las

actividades.

7.2.4 Composicion de activos

De acuerdo al analisis realizado en las cuentas correspondientes a los
activos, podemos apreciar el peso de cada una de ellas dentro de los balances
proyectados en los primeros tfes pericdos de ejecucion del proyecte, notando un
gran incremento en el activo circulante de manera sostenida, lo cual indica

ingresos de caja positivos y aumentan los indices de liquidez.

CUADRO No. 30
COMPOSICION DE ACTIVOS

| Periodo
Composicion de activos 1 2 3 Promedio
Activo corriente/activos totales _ 205% 38.7% 45.0% 7 1%
Activo fijo/activos totales __ 296% 26.7% 23.4% 26.6%
Otros activos/activos totales 40.9% 38.5% 31.6% 36 3%

7.2.5 Analisis de sensibilidad (dos escenarios con los supuestos
ajustados)

Para llevar a cabo el analisis de sensibilidad del proyecto, se han tomado en
cuenta dos diferentes escenarios que se podrian desarrollar de acuerdo a las
diferentes variables que se han ido identificando a lo largo de la investigacion. Es
asi que el primer escenario pretende simular una reduccion en la productividad
general, una reduccion en los precios del mercado externo y un incremento en
los costos de la materia prima, todo esto en los valores que se detallan mas
abajo. Esta primera simulacion indica valores positivos en el proyecto, con un
margen mucho menor al calculado, obteniende una rentabilidad ligeramente
superior al minimo con el 12.74% y saldos de caja favorables.

CUADRO No. 31
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ANALISIS DE SENSIBILIDAD
ESCENARIO No. 1

Escenano N |
Silas siguenies variables

* Productividad Baja -2.00%
* Precio Mercado Externo Baja -3.00%
" Costo de Matena Prima Sube 5 00%
Resultados Sensibilizados: .

TIRF VAN B/C

12.74%| 380700.03 1.37

3 4 5 6 7

Saldo final de caja 78458.775] 113445.53] 166410 26| 219668 63| 287089.73
Necesidades de nuevos recursos (flujo cajal 59828.498| 27163.335 { 0 0
Litilidad neta 88988 506| 75074.283| B2327.05| 89567.793| 96798.27
ROE 18.87% 13 B6% 13.03% 1242% 11 83%
ROA 8.40% 7.37% B.37% 8 35% 10.32%
Utihdadfventas 7 BB% 6541% 1 03% 7 B5% 9 26%
Punto de equilibrio 82 03% 80 36% 78 43%

En la segunda simulacion realizada solamente intervinieron dos variables, ya

. que se tomo en cuenta un precio de mercado sostenido durante todo el periodo,

por tal motivo reducimos la productividad en 2% y aumentamos el costo de la

materia prima en 16 puntos porcentuales, lo cual obedeceria a un régimen

inflacionario propio de una crisis econémica. Al modificar estos datos obtuvimos

sorpresivamente mejores resultados que el primer escenario, sin embargo

todavia por debajo de los indices tomados en cuenta para este proyecto.

Estos resultados indican una fuerte resistencia del proyecto a los factores

exogenos presentado por los mercados tanto de oferta como de demanda, y es

posible inferir que el proyecto tendria la capacidad de afrontar una crisis y

continuar sus labores, mientras siga presentando un ligero porcentaje de

rentabilidad.

74




Escenano N°2
51 las sguentes vanables

CUADRO No. 32
ANALISIS DE SENSIBILIDAD
ESCENARIO No. 2

~ Proguctividad 'TB.t—ja -2.00%
* Coslo de Maltena Pnma |Sube 16.00%
Resultados Sensibilizados: s
TIRF VAN B/C

1343%| 426281 1449 141

3 4 5 6 7
Saldo final de caja $089,139.36 | $128,340 82 | $188,774.18 | $248.436.27 | $322,194 82
Necesidades de nuevos recursos (flujo caja) | $54,046.73 | $ 1527070 | § - i - $ -
Utilidad neta $87,21203 ¢ 8163918 [ ¢ B8A28.96 | § 96,005.46 | $103,16841
ROE _ 2001% 14 36% 13 53% 12 76% 12.06%
ROA 8.85% 7 85% B77% 967% 10.63%
Utiidadiventas B 05% 6 76% 7 36% 7 85% 854%
Punto de equilibrio 80 B4% 79 00% 77.11%

7.2.6 Determinacion del riesgo (detalle de los principales riesgos

implicitos)

Existen varios riesgos implicitos en ol esquema financiero establecido, sin .

embargo todo proyecto cuenta con ellos y el factor determinante para evitar un

cambio repentino en el desarrollo, es la capacidad administrativa con la que

cuente la empresa. Bajo esta premisa podemos entender que estos riesgos

deben estar enfocados de manera permanente en el horizonte de control de

cualquier jefe, tratando de controlar los factores externos que afecten al normal

desenvolvimiento de las actividades, para dirimir en lo posible este tipo de

variables de riesgo. A continuacion presentamos los factores mas importantes a

tomar en cuenta en el transcurso de las actividades.

VALOR ACTUAL NETO

CUADRO No. 33
DETERMINACION DE RIESGO

Para que el VAN sea cero, el precio en el mercado externo debe DISMINUIR EN
Para gue el VAN sea cero, la inversion inicial debe

Para que el VAN sea cero, el costo de matena pnma debe
Para que el VAN sea cero, la produccion debe

SALDO FINAL DE CAJA ACUMULADO
Para que el saldo de caja sea cero, el precio en el mercado exter DISMINUIR EN
Para que el saldo de caja sea cero, el costo de matena prima delINCREMENTAR EN 67.13%
Para que el saldo de caja sea cero, la produccion debe
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1217%

INCREMENTAR EN 72.25%
INCREMENTAR EN 61.54%
DISMINUIR EN

DISMINUIR EN

5.14%

13.31%

6.37%




7.2.7 Tasa Minima Atractiva de Retorno (TMAR)

La tasa minima atractiva de retorno tomada en cuenta para este proyecto es
del 14%, tomando en cuenta el financiamiento proporcionado por la institucion
financiera. Para identificar este valor se utilizé el método CAPM, por sus siglas
en inglés (Capital Pricing Asset Model), realizando la siguiente ecuacion.

*

CAPM= (Peso del financiamiento * interés aplicado) + (Peso Capital + TIR
deseada)

CAPM= (0,61*0,10) + (0,39%0,20)

CAPM= 0,061+0.078

CAPM=0,139

CAPM = 14%

7.3 Titularizacion de Flujo de Caja del Proyecto

Como parte de nuestras fuentes de financiamiento, a partir del quinto afo de
ejecucién del proyecto, se ha tomado en consideracion la titularizaciéon de flujos
de caja de la empresa. El motivo de esta decision se debe principaimente a las
ventajas que ofrece una fuente de financiamiento alterna, sin embargo el periodo
en la cual se la realiza es muy importante dada la naturaleza del financiamiento.

Un proceso de titularizacion por lo general abarca pasos muy similares a un
crédito bancario, en lo que respecta a los analisis de flujos, sin embargo el
posicionamiento de la empresa juega un rol muy importante dado que se
comprometen los flujos futuros en base a un criterio analitico arraigado al
comportamiento histérico de la companfia. Es decir, si no existe la experiencia y
credibilidad para sustentar los supuestos planteados, resulta casi imposible
obtener un comprador en un mercado de valores, que esté dispuesto a proponer
financiamiento a una compafiia que incursiona por primera vez en un mercado
poco conocido. Por tal motivo el préstamo solicitado a la institucién financiera se
determiné a un plazo de siete afios, pero al quinto se realiza este proceso y se
pre cancela las obligaciones pendientes de los siguientes dos periodos.

Para comprender un poco mas acerca de este tipo de transacciones,
debemos explicar el proceso de titularizacion como tal. El primer paso es obtener
la calificacion que habilita a la empresa a realizar la compra-venta en la Bolsa de
Valores de Guayaquil (BVG), y posterior a esto se debe contactar a una
institucion financiera apta para el rol y que esté dispuesta a invertir en el
proyecto. Ya en el analisis financierc se tomaran en cuenta tres posibles
escenarios de la compania, siendo estos el optimista, pesimista y el probable, de

acuerdo al estudio de mercado previamente realizado. Para este proyecto en
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particular hemos realizado los tres andlisis, los cuales se evidencian en el anexo

7, escogiendo el pesimista para sustentar nuestro proyecto, puesto que aun

reduciendo los valores hemos obtenido cifras positivas.

Las variables tomadas en cuenta en este flujo son las siguientes, posterior a

lo cual se presenta el flujo de caja considerado para la transaccion:

* Decrecimiento en ventas 4%

« Aumento de costos 3%
« Valor Presente $956,568.27

« Monto a titularizar $334,798.89

« Saldo deuda bancaria al 5to afio $240,000.00
e Capital restante $94,798.89
CUADRO No. 34
FLUJO DE CAJA PROYECTADO PARA TITULARIZACION

FLUJO DE CAJA PROYECTADO

TUTWLARIZA 01

usp ) e 1 2 g I I
PREOP. 1 | F] 3 4 5 6 7 ] 10
A INGRESOS OPERACIONALES |
o Facil 0.0} 1 078 184 10] 1.232 210 40] 1232 210 40| 1 232.210 40| 1 232 128289244] 1262392 44| 1282892.44] 1262387 44
B. EGRESOS OPERACIONALES
Famial 0.00] 900655 321 909 236 661 91D 08925] 410941 A3 911831 8 243 12 975 316 16| 929 424 £ g 936 TH0 95
C.FLUJD DPERACIONAL [ B) 000] 177 288.76| 322973.54| 32212115 321228 77) '1'2'5'1?3-57:4 3084272 337.07628) 333457 84| 32982303 375 14149
0. INGRESOS NO OPERACIONALES
|
. Parcial] 982 555.18 0.00| 0.00] 0.00] 0.00] 000] 33479889 o.60] 000 0,00 0.04
£ EGRESOS NO OPERACICNALES | |
Parciall 89250601] 11925000) 24245751 Z22000.34| 220784 82| 20553178 437 B47 25 180 263 E2 167 E8T 40 150 58768 136 315 23
F. FLUJO HO OPERACIONAL (D-E) 90.049.17| -119.25000| 242467 51| -22200034) 220784 32| -2u56517¢] 10z e48 36| 19026332 s7iovdel ssoseves| .mEdis
G. FLUJD NETO GENERADO {C+F) 90.049.17 58.018.78 80.516.03) 100.120.81] 100.443,95] 114.636.79)  237.800.36 156.812.4% 175.870.44 179.255,34 179.826,27)
H. SALDO INICIAL DE CAJA 000] 0g:a17| 14808796 220603.98) 32872480] 429168 75) 54380564) 78160588  930.418,35| 1.114.288,78) 1203544 1)
I. SALDO FINAL DE CAJA (G=H]) S0.045.17| 148.087.96] J70601.98) 328724 800 429.168,75| 543.805,54 TE1.605,89 S38.418.05] 1.114.268.79] 1.293.584.13] 1.473.370.40
REQUERIMIENTOS DE CAJA | 137.636.78] 138.911,13] 13904141 139.077.75] 139.316.81] 139.458,65]  139.603,3] 139.750,01]  135.501.43]  139.080.40)
NECESIDADES EFFCTIVO [CREDITG CORTO PLA7 0,00 0,00 0,00] 0,00] 0.00] 0.00] 0.00 0,00 0.00 0.00)

Por tal motivo podemos concluir que luego de la titularizacion del flujo de caja

de la empresa, en un escenario pesimista, tenemos un excedente de capital de

aproximadamente cien mil délares, los cuales pueden ser reinvertidos en la

empresa a manera de capital operativo, sin embargo el interés a pagar es el

aspecto que va a generar la diferencia en el resultado final del ejercicio, puesto

que se reduce de manera considerable.

7.4 Analisis del costo / beneficio

La relacion Beneficio vs. Costo que hemos obtenido del proyecto ha sido de

1.81, significado que los beneficios obtenidos de |a totalidad del proyecto suplen

de manera eficiente en ese numero de veces a los costos que este representa.

Este indice lo hemos obtenido con los datos del VAN: cuando se divide la

sumatoria de todos los beneficios entre la sumatoria de los costos, indicando asi,

T



de manera cuantitativa la relacion economica que existe entre estos dos

factores.
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8 Impacto del Proyecto de Inversion
8.1 Valor agregado

El analisis de valor agregado (AVA) permite identificar todos los pasos del
proceso que se convierten en agregadores de valor para el producto final, y una
vez otorgado valor a un bien podemos cuantificar que tanto cumple con su
funcion el producto. Para este proyecto se ha procurado mantener un balance en
cada etapa; puesto que la participacion de la mano del hombre aumenta el valor
de un bien, la maquinaria aplicada resulta en semiautomatica, y de igual manera
se busca incrementar la eficiencia de los procesos al entrelazar unos con otros,

como es el caso de la planta con el cultivo.

8.2 Generacion de divisas y empleo

Debido a que el analisis financiero de este proyecto se lo realizé tomando en
cuenta una proyeccion lineal, los resultados obtenidos obedecen al
comportamiento considerado para un promedio del tiempo de ejecucién, en base
a lns estuding téenicos v de mercadn ofreridne

El proyecto general tendra un impacto social muy atractivo en la zona puesto
que brindara nuevas plazas de trabajo a los habitantes del sector, colocando un
aproximado de doscientos ochenta mil dolares anualmente entre los obreros,
dentro del rubro de sueldos. Este monto motivara un movimiento en la economia
puesto que es inyeccion de circulante en forma directa para las transacciones en
la zona. La generacion de divisas es un rubro muy importante dado que
convierte a la zona en uno de los principales productores en materia de insumos

para la fase inicial del proyecto

CUADRO No. 35
ANALISIS DE IMPACTO SOCIAL

Periodo
_ 1 [ 2 | 3 Promedio
Sociales _usD |
Sueldos y salarios ) 28746000] 28746000] 28746000  287.460.00
Valor agregado - 557,875 00 523,646 84 52277207 534,764 67
Generacion de divisas 1,232.21040] 1,232,21040] 1,23221040] 1,232,21040
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9 Conclusiones

Luego de haber realizado un analisis de las variables inmersas en este
proyecto, y haber recorrido un extenso camino en la investigacion del tema,
podemos concluir en que el proyecto de cultivo, procesamiento y exportacion de
palmito representa un reto interesante para afrontar a un inversionista.

El control aplicado a la cadena de valor permite maximizar ganancias al
reducir la intervenciéon de intermediarios desde la mano del agricultor a la del
consumidor final, reduciendo costos y mejorando precios en el extranjero. Al
tomar como punto de referencia la rentabilidad y el tiempo de retorno de la
inversion, los convertimos en factores principales a considerar; aun cuando la
inversion inicial representa un monto significativo, definimos la viabilidad del
proyecto al incluir un tercer participante en el aspecto economico, en este caso el
financiamiento por parte de una entidad especializada. La instituciéon financiera
posee una gran ventaja en nuestro medio, dado que al ser de caracter publica no
busca maximizar su retorno sino que esta catalogada como banca de desarrollo;
el tipo de analisis aplicado no estudia el compnrtamiento crediticio del sujeto de
crédito, sino que estudia la rentabilidad del proyecto en cuestién, representando
una ventaja para los emprendedores jovenes que no cuentan con historial de
credito.

El uso y aprovechamiento de las relaciones comerciales establecidas entre
Ecuador y otros paises, permite el desempeno eficaz de estas labores, puesto
qgue se han logrado eliminar un sinnumero de barreras arancelarias para colocar
el producto ecuatoriano en perchas del extranjero, donde el producto ha ganado
reconocimiento, admiracién y prestigio por su calidad, convirtiendo al pais en el
primer exportador del mundo.

La titularizacion del flujo de caja de la empresa propone un esquema distinto
de financiamiento al acostumbrado en el pais, ya que no existen muchos casos
similares que comprometan una produccion agricola a largo plazo debido a la
naturaleza cambiante; sin embargo este proyecto se atreve a realizarlo debido a
que el producto cuenta con un sinnimero de bondades y la compaiiia trata de
control la cadena productiva, basandose asi en el modelo de la agroindustria con
expansion horizonte.

El impacto socio-econémice generado del proyecto tiene un gran peso en la
toma de decisiones de esta compania, puesto que los volumenes de circulante
manejados en un periodo representan un monto considerable y generan

bienestar de manera directa e indirecta a las zonas de incidencia del proyecto.
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10 Recomendaciones

La labor de puesta en marcha de este tipo de proyectos representa un arduo
esfuerzo y elevados riesgos, puesto que al ser un producto no tradicional existe
mucho desconocimiento del tema. Los unicos factores que garantizan la
ejecucion de un proyecto es el recurso humano detras del mismo, por ende el
punto principal a tomar en cuenta para la construccion eficaz del proyecto es la
capacitacion presente en los especialistas o asesores que estaran formando
parte del equipo de trabajo.
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12 Anexos

12.1 Anexo 1 - Viveros y Semillas de Palmito
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Planta de Palmito

12.2 Anexo 2
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12.3 Anexo 3 - Video de extraccion del tallo de palmito

(Ver carpeta “Videos” en CD)
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12.4 Anexo 4 — Abastecimiento de la planta
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12.5 Anexo 5 - Procesamiento de Palmito

(Imagenes incluidas en la carpeta “Fotos” en el CD)
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12.6 Anexo 6 — Modelo Financiero

(Archivo de Excel Incluido en el CD)



12.7 Anexo 7 - Analisis de supuestos para titularizacion

Escenario Probable



o [0 _8... toe 060 500 | 10Z¥1d 01800 01T O 131 SIAVals 1IN
o 106 661 T605L 611 6L S9BsT oLl —Gu:dﬂ Tl 6El S ¥IV0 30 SO L0
R OIPT JoearEas |l _31»2.83 G ; T.i.m.a TTePF LTIt [ILBFPLiT TH=5 ¥V 30 Tva3d 0a1vs 1
BTEST 538 1 Y8900 | D P05 s B P o G VIV I VDI O TS H
Bise TS CErerTs eI S§0L3 652 FETITO0T |Tsorio0l [c091508 GOl 00N 01N O 117 9
! i

¥ S _m} % T o §Eac 0T TTTCRT  [Eom T [prirc  [000sCsii  [L16v606 30 TVAOIDVN140 ON OF 11 4

TLLIT o et 100598 § 1508 TFFIL0w  [teeleciz  [I5.arqrc [00OSCSIL  |iG90b 88  |wmmg
| 00'0 OLNIT CORD
_ 6T CrE RIS SOPULIR FDARSY
[oc'e 00 0T STITL 00’0 o095 00'3 00’ 68T80 L £ 5ol 105008 Long
04's 000 potee (g oty 005 0d' 00'c $.'0me9 ammyos S uonwnduos ip odmiby
& 00'e 00' 00 00'g co's ad' oo'e TET0L 881 saupmEeisu 3 admbs ‘seommbigy

09'e 00T Ires e 00’0 00C 00 00' resel RIS A GR

8 e o0’ o't w'e 002 60’ 0 et | {auanay adase] vi|qaning
|8 5a 00 %0 00'% w03 01'0 00 0000815 vieauky e
o e Jogu 36'¢ 0% 65's 050 000 ooo ousI
SOALLYHZE0 $0013 S0ALLIY
i SrTSTIT i< S0 Frpel 13 06 e gt ol TR 1r 00'0 00'0 wuszvpE owrandn op oheg
TRsE Th< 511 Ciiead Halirdy HER T T0E00'5T R 413 500 sasopeloqun sp uoredisumed ofeg
Erared 550851 00 o0 00°0000CT  [00DOCOTT  [00'000'0TT oo'o00 T 000 sonmved sof op (pendes) woound ap alieg
eeTEER 0573851 o0 b0'0 00'00%5< 60065 2€ 00'005' 8¢ 0UETAS soramIw o ofing
| i STTVAOIIVHILO ON SOLTHST T

= %0 000 98 587 905 1000 oY) X 0 _.w:n T8 |meng
fec'c w9 1050 68T joc’e 0% Lot 02'0 000 LT (O ades op tauody
s 067 02 ios'e | o't [ ] ' 00’0 20'000°007 1 SREIDUTGL SILOLTHSY] eIy
! STIYNOIDVYILO OX SOSTHANT
G EFH ] TETR it 55 162 0at P R CO T T i G O L TN (i~ V) TYNODYHIA0 OF 111 )

|

ul 1T ST Srsns 11§ SEBIETIE HISE06  [STERIGIS  [PEDETE0E  |CUBOE (LIRS ey
' o't %0 L) 000 0o'e 000 050 00'c padiogy
et srisst 15Tt S1'9r 31 STsTEL | BULOTEL 1Tt s ugIIRItAR) AP 10150
Lig 1 L3 BeET 65T b (TeresT  [oTesresT  |oTssresT  [oTesrest BORRASIIEPE 4] $01500
LGN LLTEE LR i lEm LT LU Luss RGP 10150
[ g iy T Ko |os'oTver DO S oeoier 0E T EIOAIPW IO 3P CUrTy
foa T i SR Lga g4 4 SHeT T [SERSTUIT ISRl [eAmeTii [T soapnasdun 3 T BIgE o Uy
R SEesTerE oerTrE s5eet i BTLToT jeerTr (IEElee eTiTEE LTS L _ Suspraiad s clieg
| STTYNOIDY¥ 10 SOS 1491 §

[T el _2.mn =t foreitiect o *R_sumﬁ DrOWeCt [Oroiiiict |orFsiszel 0o Tag
eIy (g tara vy eroIcTl (g rBITTEI]  ROITTETT  [erOWTTIRT  [proiTTeR  [orvsisiet oo’ L sepusa sad uoendniay
“ STTYNODYNIAO SOSTHON 'V

o1 5 B 3 5 B | v T 4 T 0T84
B T 3 T T as)
~OD¥ZNVIUINL i OUVIIINONL ¥IV) 30 OF 114

Escenario Optimista

94



00 500 Tooe 00 0 | 02V14 0180 OIATN)) OAII 131 SI0FAS L IN
CrI0EeNT wm,ium,nn_ [ecvavsel STRSTEET v | VIV 10 SOINIDE0 I
SUTOF PO | PP IR L TEesteen SEFRFSILT ProsvLts En 95 st |laWFFiic [RPCESITD H91 VIV 10 TN 00 1vS 1
T PmaREl Tisireel E3Eiill ST 0% 145 LTIt tiy ﬁ § ool RGN T ] YIYD 10 TYDIN OO TYs B
[T N EFITOTID ILTEN 193 KT Ty O T E N T (s (-3 00vEINID OLIN Of 112 9
- S N TR I3 8475 81 O S E L G e R L) 30 T¥NOIDVEIID ON 0L 11T 3

TToaTRIt N Y1 IR W O G (GRS G w,zﬁs oy
{] BOAUDT FODY)
s fopuasy soNRsY
(33 20 ) 5700 00’ 00 000 050 1 L ! toly so.mw song
o' 300 CBED 0D pa'n 30089 e o'e o't Y amnyas & uounndeos 33 admbz
2% ne o't % joe's o'e 00's 1] 0'e LR mitie s odmbs A
00 00 00 wEn 00's Ea] g e 8¢ TN sasat Cemanny
20 0o 0 oo'e 000 w'e joo's 0oy 0'e vem | ‘om o sdarn sxermes
0o'e e 000 o5 4] K joo’s 0 %7 00’208 1o neoudy crmese
o's 000 o0 06’0 1) ®e Jee'e n' [ {] ocamaL
SOULI Y320 SOVE SDAIIIY
s FkT o83 TSRO EallEs (y'Ergor L] 0.0 9E [ec'tstr ] ' 0 1 ¢ dsand= ap ofeg
g s 81 $6rs e o0 s B8 15e o0 6 bl E] saepeieqen oy secedonnd ol
1516881 5 i3t ' 20'000 912 U000 0I1  |ed'oooeRt  Joctoodedt |o0'ooeest 00028 W' sesed sopap Eeded) pdound & ofag
43714 Wi 000 000 j00'005 €1 00008 52 00'005 L€ 00'005 47 0005245 savasn ap oz
_lr STTYNOIDYHIJO ON SOSTHO1

00 090 203 1050 65 00 [T 000 7] [T TR T
o' e Tu 156294 00 00'0 00'9 000 20'0 sUsssTEe | wndes op seuody
o' o' 000 00's o' £00'o 00’0 b0'¢ 00' 00'000'009 1 FRESURLS SAURIITUNTT] TORpE)
_r STIYNOIDVY IO ONX SOSTHONI 'a
Se e LI oTe LS ISVIEE Y T A G GO O T R * ¥ IYNODVEIH0 O )

15550668 W TIr e $1FI8 (16 b £ WIS 118 [CUSS 018 [SUSSOCLE [PEVELS0S  |TESS¥U0E LTSI oy
00’8 000 ] oe's 0’0 00'0 00’0 000 00'0 adioy
ST 951 $125r st Tt 1ot el MEE 5ot st L WOV} P §01507
07 $IT T aTeraes 085S [ 1 DUSETART  |oUSRreRr |oUssresT  |oTssrser JoT'ssrsel UIRRBIRMEDE P 10158
1S SLum LS Wusst 1L LLuEst s LI L't TR IR SR
e s b e ooy 20050 00"y or 00T er 006395t 00058 9 VAP W0 3P oWy
T A TPLET LT T g Wasie  Jewrar  |igeeras  jatvecar  [arveriic soutiaidun » mi2Ep T30 #p oUATY
65T 09 ru e ied LI o AN ot IILTee BT s [eEDTeee LT 3 e .
STTYNOLIVHIJO SOSNO1 6

i 4 RS 4 ] dﬁ ™l SRR R G Titl felesiegd na wong
SR WSl FLEwnTt Diat BITEL [SOIITIT  ferBIITErt  [orotriert Jer'riinet oo . sEmL 10d Boceadnsrg
STIVNOIDYVEIMO SOSTHEINT Y

13 [] [ 3 7 ¥ 3 5 3 T “d0Tid
i v T T T asy
NOIYZISY 1L R OaY 1DIN0UL YYD §U OF VLE

Escenario Pesimista

95



96

FLUJO DE CAJA PROYECTADO TITULARIZACION
uso 1 Pl 3 4 5
PREOP. 1 2 3 1 5 3 7 [] 4 10
A. INGRESOS OPERACIONALES
Recuperacion por ventas i 0.00] 1 078 184.10] 1 232.210.40 1232 210 40| 1 232 210.40| 1 232.210.40] 125283244 126289248 1262992 44) 126289244 125289244
o Parcial £.00] 1 078 154.10] 1232210 40] 1232 210.40] 1 232 21040/ 1232 210.40] 12625692 44] 126289244 126289244| 1252 832.44| 1262892
B.EGRESOS OPERACIONALES 7
Pags a provesdores 1 e15527| 3332:234] 153308 4241079 M32M7 8 5448572 35803057| 36161030 38522659 368 879.26
Manc de obra directa & imprewistos 21720483 21720483 2172331 21725630 217309.85| 217233744 21738557 21739427 21742,
Manc de obra indirecta 4662000 4662000) 4662000 4662000 4662000 4662000( 4662000  4682000) 46 620,00
Gastos de ventas 1887177 1BETVYT| 1BATITT| 18ETATT 18.671,77 1887177 1867177 1857177 18 871,
Gastos de administiacion 269489 20| 260 489.20| 26548020 289489 20 2:9489.20| 26948920] 260489.20) 263 48%.20| 269489 20
Costos de fabricacion 1 15467 18] 1546718 1540718 15467 18 1546718  15467.19 15467.18]  15467.18] 1546718
Corpei 0.00 0,00 2,00 000 0.00 0.00 000 .00

0.
Parcial €15527| 900895 32| 90923665 91008925 91098163 82224372 925816 16 829 42460 133.059.41 936.750.9

C. FLUJO OPERACIONAL (A - B) £.15527] 177 2_5_3_?5 322973 54] 32212115] 32122877 340648.72] 33707628 333457 34] 329 823 03 326 141,49

D. INGRESOS NO OPERACIONALES
Crédilos Instituciones Financieras 1 500.000,00 000 0.00 2.00 000
Apones de capital 1 38235518 000 000 1.00 000

000 0,00 0.90 0.00 0.00
334,798 89 0,00 o000 090 0.00

382 555 18 0.00 0o 2.00 000 234 798 83 0.00 00 000 0.00

P
E. EGRESOS NO OPERACIONALES

Pago de intereses 5925000 4950000 3750000 2550000 13 500.00 3347989 26783.91 10 608 04 391207 ;
Page de principal (capital) de los pasios 0,00{ 6000000[ 12000000| 12000000| 12000000/ 120000.00] 30693974 66959.7% £6.959 78 54 059 78 86 959,78
Pago paticipacicn de trabajadores 000] 167475 2000304] 2967181 31337 % 33.001 42 3454964 34.745.11 3 600,22 M 45244
Pago de impuesto a la renta 0.00 000 4128275 34ev30| IBE7226| 40843 4301188 1500972 4528446 45 095 52 44.903.01
ACTIVOS FIJOS OPERATIVOS ,
Terreno 000 0,00 0,00 )00 0.00 0,00 0.00 0.00 0.00 000}
Fomente Agricola 6180000 0.00 000 )00 000 0.00 0.00 000 000 0.60|

bies (excepto 1 oz 0.00 0.60 0.00 000 0 00| 0.0 009 6,00 0.40|
HMuatles ; anseres 13.931.42 6.00 000 1.00 000 0o0] 139z 0.0 3.00 0.2
Maguinanas equipo e instalaciones 137014 .00 0.00 2.00 0.00 .00 0.90 090 0,00 059
Equipo de computacion y software 6.340.75 0.00 0w 000 6M07S 0 oul 000 694075 000 0,00
Otros actnes fijos 1 72288 0.00 0.00 000 0.00 0.00 726229 000 000 0.00|
Actiios diendes 516 945 49
Otros acthvos 0.00

Parcial| 89250601 119250 00] 242457 51] 222000 34] 220 784 82) 205 881 437 547.25 180 263 32 157 587 40 158 $67 B9

F. FLUJO NO OPERACIONAL (D-E) 90,945 17| -119.250 00| 242457 51| 222000 34| -220 784 82 -205 631 -102848.35| -1B026382) 157 597 40| 150567 59 14631522

G. FLUJO NETO GENERADO (C+F) 83.0933_01 58.038,78]  80.516,03| 100.120.81] 100.443.95 114.636, 237.800,26]  156.812.45| 175.870.44 1782554 179.826
00

H. SALDO INICIAL DE CAJA 8389390] 14183263 220443 71) 32256952 42301347) 33765026) 77545062) 93225307] 1108 13362
I. SALDO FINAL DE CAJA (G+H) 53-393196[ 141.932.68] 222.048,71| 322.569,52| 423.013.47 650, 7175.450.62 932263.07] 1.108.133,52] 1.287 38886
azou_rm;_ﬁojs DE CAJA [ 137.636,78] 138.911,19] 139.041.81 139.456,65 _ 139.600.33] _ 139.7150,91] _ 139.901,43
NECE SIDADES EFECTIVO (CREDITO CORTO PLAZ] . ¥ 0.00] 0.00 0.00 0.00




