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Resumen

El presente trabajo de seminario de graduacion muestra el estudio de evaluacion de proyecto
para la creacién de una nueva empresa de vivero dedicado a la produccién y venta de plantas

ornamentales de diversas especies ubicado en la ciudad de Managua.

Esté estructurado primeramente por aspectos tedricos, haciendo referencias a las generalidades
de proyecto, destacando la importancia y objetivo de realizar una eficiente evaluacion y estudio de

proyecto.

Posteriormente se ha elaborado el caso practico en el cual se realizaron los estudios necesarios
para evaluar un proyecto; comenzando con el estudio de mercado dentro del cual se determiné la oferta
y demanda por medio de investigaciones hechas a cuatro viveros ubicados en el departamento de
Managua, esto facilitd realizar un analisis de precios y conocer el comportamiento de compra de los
clientes potenciales, la demanda se determind segmentando el mercado a absorber especificando a las

familias de ingresos altos y medios del departamento de Managua.

Dentro del estudio técnico se especificd la capacidad y tamafio 6ptimo del local en base a la
demanda, los requerimientos y especificaciones del terreno para lograr producir las plantas
ornamentales. Se detalld la infraestructura del local, la construccién de una oficina administrativa, una

bodega dedicada a la siembra y germinacién, y la construccién de un servicio higiénico.

En el estudio de impacto ambiental se identificaron afectaciones en las que incurrira el proyecto
en su ejecucion debido a las construcciones a efectuar, asi como también se elabord un plan de
mitigacion de acciones para reducir aquellos perjuicios al suelo y al ambiente que provocara el

proyecto contemplado.



Finalmente, dentro del estudio financiero se determinaron los costos y gastos en los que
incurrird el vivero anualmente durante el horizonte a evaluar del proyecto, los ingresos anuales
proyectados en base a la demanda proyectada, se determind el capital de trabajo necesario para operar
en el periodo de inicio del proyecto, se calcularon las depreciaciones de la infraestructura y equipo de

siembra.

Se aplicaron las herramientas financieras VAN, TIR, el periodo de recuperacion de la inversion,
PRIy se efectud el andlisis de la relacion beneficio costo BC, con las cuales se toman las decisiones de

viabilidad del proyecto.
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. Introduccion

La evaluacion de proyectos constituye hoy en dia un tema de gran interés e importancia,
mediante este proceso se valora cualitativa y cuantitativamente las ventajas y desventajas de destinar
recursos a una iniciativa de proyecto. El andlisis de proyecto se fundamenta como un método para
presentar el mejor uso de los recursos escasos de la sociedad. De efectuar una correcta evaluacion de un
proyecto contemplado depende en gran medida el desarrollo en mediano y largo plazo de una nueva
empresa en especifico y en general de la economia de un pais. En el proceso de evaluacion es necesario
analizar su viabilidad desde varias perspectivas; el estudio de mercado, estudio técnico, estudio
financiero y un analisis del entorno donde se pretende el desarrollo del proyecto, estos estudios inciden

en la toma de decisiones acerca de rechazar o aceptar un proyecto.

A partir de estos elementos seminario de graduacién tiene como aspecto fundamental el tema
general; evaluacion de proyecto, en sintesis, brinda una perspectiva generalizada y sistematica de los
principales aspectos que se deben tener en cuenta para realizar un estudio de evaluacion de proyectos,
ademas de utilizar indicadores de analisis de evaluacion financiera que sirven como herramientas para

la toma de decision.

Seminario de graduacion esta estructurado en siete acapites, en el primer acépite se presenta la
introduccién referente, luego se encuentra la justificacion la cual hace hincapié de la importancia para
los inversionistas elaborar un estudio de evaluacion financiera de proyecto asi como conocer su
finalidad, de igual forma se hace referencia desde un entorno empresarial y de manera global tomando

en consideracioén la sociedad actual.



Posteriormente se localizan los objetivos los cuales fueron elaborados tomando en
consideracion la teoria de evaluacion financiera de proyecto mediante sus distintos estudios, también
los indicadores utilizados frecuentemente por conocedores de la materia para concluir con el
razonamiento de viabilidad o no del proyecto de vivero contemplado. Seguidamente, se encuentra el
desarrollo del subtema acé se incorporaron conceptos referentes al tema, generalidades de proyecto, su
estructura, finalidad, importancia y la descripcion de los distintos métodos utilizados para evaluar
financieramente un proyecto. El siguiente acapite consiste en la elaboracion del caso practico, este
estriba en elaborar un proyecto de vivero dedicado a la produccion y venta posterior de plantas
ornamentales, se elaboraron flujos de fondos de inversionistas en periodos anuales para llevar a cabo la
evaluacion financiera de proyecto. Seguidamente se encuentra la conclusion general del tema y se

concluye con la bibliografia utilizada como apoyo para la elaboracion de seminario de graduacion.



Il.  Justificacion

La importancia de realizar la evaluacion financiera de un proyecto es determinar si es factible o
no. Como consecuencia la evaluacion financiera surge a la par de la formulacion de proyectos, ya que
los inversionistas creen que no se puede ni deben tomar decisiones apresuradas y que es una opcion
adecuada para poder inferir sobre el comportamiento que podria tomar el proyecto por el cual se desea
invertir, ademas le brinda la opcion de evaluar el impacto econdémico que tendra sobre los flujos de
efectivo que generara el proyecto, sin embargo la evaluacién no solo bastara con establecer si los
gastos incurridos durante la ejecucion del proyecto no sobrepasa lo presupuestado, sino que también
evalla elementos como recuperacion de la inversién, rendimientos financieros y crecimiento

patrimonial.

En el entorno empresarial la evaluacion financiera de un proyecto es de gran valor debido que
entre mas confiable sea la informacién con la que se elabore un proyecto méas apegado se estara a la
realidad. Si en un momento dado se inventaran datos para hacerse llegar de recursos o se presente
informacion falsa acerca de los rendimientos esperados a los inversionista en el corto plazo no pasara
nada pero a largo plazo puede a cavar con la solidez de una empresa, ya que si los beneficios que se
esperan obtener son superados por los costos generados por el proyecto dejara a la empresa endeudada

y por ende tendera a fracasar.

En paises en via de desarrollo como Nicaragua, es importante tener en cuenta el trabajo basados
en proyectos y aun mas importante poseer elementos para su evaluacion y viabilidad de proyecto de
desarrollo que permitan mayor seguridad a la inversion, los factores econémicos han golpeado la
estabilidad de las organizaciones donde los resultados y la rentabilidad de los proyectos no se pueden
cuantificar, se hace necesario tener criterios claros de resultados por ello conocer la evaluacion de

proyectos es de vital importancia.



I11.  Objetivos

3.1.  Objetivo general:

Evaluar financieramente la creacion de una nueva empresa de vivero de plantas ornamentales

ubicado en la ciudad de Managua en el afio 2014 para un periodo proyectado de 5 afios.

3.2. Objetivos especificos:
= Conocer los fundamentos generales de la formulacion y evaluacion de proyectos antes de su
ejecucion.
= Describir las herramientas de evaluacion financiera de proyecto.
= Elaborar los flujos futuros del inversionista.
= Analizar los resultados para los criterios de decision de viabilidad o no del proyecto.

= Evaluar la rentabilidad financiera del proyecto.



IV. Desarrollo del sud tema

4.1. Generalidades de proyectos

4.1.1. Concepto.

Segun, (Edmundo, 2008)

En términos generales podriamos definir un proyecto como un pensamiento de ejecutar algo, o como

un plan de trabajo que se realiza como prueba antes de desarrollar el proyecto de implementacion.

Para ampliar un poco este concepto podemos utilizar la definicion de Brown Boveri que
considera un proyecto como un trabajo no repetitivo, que ha de planificarse y realizarse segun
especificaciones técnicas determinadas, y con objetivos, costes, inversiones, y plazos prefijados.
También se define un proyecto como un trabajo de volumen y complejidad considerables, que ha de

realizarse tal vez con la colaboracion de terceros.

Entonces; un proyecto es una operacion que se acomete para realizar una obra de gran
importancia y que posee una serie de caracteristicas que serian, siguiendo esta definicion, la
complejidad, el caracter no repetitivo, la necesidad de establecer unos plazos no determinados y la

importancia de la participacién de toda la organizacién.

En el &mbito empresarial, el concepto proyecto se empieza a utilizar entre los afios 1950 y
1960 y se denomina “Project management”. Se trata de sistematizar las técnicas de gestion y las formas
de organizacion adecuadas para enfrentar operaciones complejas que resultan dificiles de dominar
aplicando los sistemas de direccion clasicos y manteniendo las estructuras organicas funcionales, que

solo resultan adecuadas para tareas de tipo repetitivo y continto.



4.2. Tipos de proyectos

Segun, (Rivera, 2010)

Existen multiples clasificaciones de los proyectos la més utilizada es la que considera como

productivos, publicos o social, y proyectos de inversion.

Proyectos productivos: Son proyectos que buscan generar rentabilidad econémica y obtener
ganancias en dinero, los promotores de estos proyectos suelen ser empresas e individuos interesados en
alcanzar beneficios econémicos.

Entonces partimos gque un proyecto es una planificacion de actividades interrelacionadas entre
si que tienen un fin en coman. Algunos aspectos importantes que se deben de considerar en un
proyecto son el presupuesto que se requiere para llevar a cabo y el lapso de tiempo en que se va a
desarrollar.

Los objetivos de los proyectos productivos son el de buscar rentabilidad econdmica y obtener
ganancias.

Proyecto publico o social: son proyectos que buscan alcanzar un impacto sobre la calidad de
vida de la poblacion objetivo, los cuales no necesariamente se expresan en dinero, los promotores de
estos proyectos son los estados, los organismos, multilaterales, las ONG y también las empresas en su
politica de responsabilidad social.

Proyectos de inversién: Es un conjunto de planes detallados que tienen por objetivo aumentar
la productividad de la empresa para incrementar las utilidades o las prestaciones de servicio, mediante
el uso éptimo de los fondos en un plazo razonable.

La evaluacion de un proyecto de inversion tiene por objeto conocer su rentabilidad econémica
y social, de manera que resuelva una necesidad humana en forma eficiente, segura y rentable,
asignando los recursos econémicos con que se cuentan a la mejor alternativa.

En la actualidad una inversion inteligente requiere de un proyecto bien estructurado y evaluado

que indique la pauta a seguirse como la correcta asignacion de recursos, igualar el valor adquisitivo de
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la moneda presente en la moneda futura y estar seguro que la inversion sera realmente rentable, decidir
el ordenamiento de varios proyectos en funcion a su rentabilidad y tomar una decision de aceptacién o
rechazo.
De acuerdo con su naturaleza, los proyectos de inversion se clasifican en los siguientes:

Dependientes: son dos o mas proyectos relacionados, que al ser aprobado uno los demas
también se aceptan.

Independientes: Son dos 0 mas proyectos que son analizados y son aprobados o rechazados de
forma individual, sin que la decision afecte en los demas.

Mutuamente excluyentes: Este caso ocurre cuando se analiza un conjunto de proyectos y al

seleccionar alguno, los demas quedan descartados.

4.3. Etapas de proyecto

4.3.1. Formulacion de proyectos.

Segun, (Miranda, 2005)

La etapa de la formulacién de proyecto permite clasificar los objetivos del proyecto y analizar en
detalle las partes que lo componen. Dependiendo de los niveles de profundizacion de los diferentes
aspectos, suelen denominar los estudios como: “ldentificacion de la idea”, “Perfil preliminar”, "Estudio
de pre factibilidad”, y "Disefio definitivo”, en cada de los cuales se examina la viabilidad técnica,

econdmica, financiera, ambiental y la conveniencia social de la propuesta de inversion.

La etapa en la que se inicia la “formulacién de proyecto corresponde a la “identificacion de la
idea”. Identificacion de la idea: Esta primera etapa parte de la obtencion de una amplia informacion
sobre el sector econdmico y geogréfico donde se insertara el proyecto, que nos dard panordmica sobre
los recursos naturales, técnicos y humanos disponibles, y sobre las condiciones econémicas-sociales
favorables o desfavorables para el desarrollo del proyecto. Las monografias y estudios favorables y los

diagndsticos sectoriales aparecen como los instrumentos mas idoneos en esta primera etapa.



Una metodologia recomendable en esta primera etapa, es plantearse una serie de interrogantes
gue deben ser respondido antes de seguir adelante como los siguientes: Cual es la principal actividad
econdmica de la region?, A cuantas personas directa o indirectamente espera beneficiar el proyecto?,
Con qué servicios y de que calidad cuenta la regién, la zona o la localidad?, Existen suficientes
recursos humanos y fisicos en la zona?, Cual es el nivel de ingreso de la poblacion?, Cual es la
situacion de empleo de la region y su clasificacion por sectores (industrial, agricola, ganadero, minero,

turistico, servicio, comercio, etc.)?

En resumen la “idea" tiene por objeto clarificar una opcion gque se presenta entre muchas, para
atender una necesidad, una carencia, un problema o aprovechar una oportunidad, teniendo en cuenta

aspectos econdmicos, técnicos institucionales, ambientales, sociales y financieros.

Perfil preliminar: Con base a los elementos de juicios obtenidos atraves de los estudios previos,
se plantean hipétesis en torno al producto o servicio frente a la poblacion objeto; a la viabilidad técnica
de la propuesta y sus posibles variantes derivadas del tamafio, la localizacion, o de los procesos
técnicos disponibles y de los modelos de organizacion de las etapas de instalacion y operacion;
logrando una primera aproximacion a la magnitud de las inversiones, los costos y los ingresos que
permitan identificar preliminares “flujos de caja’, y posibiliten la aplicacién de ciertos criterios de
rentabilidad y sensibilidad conducentes a calificar, en principio, las bondades o desventajas del

proyecto.

Estudio de pre factibilidad: En esta etapa se depuran, con un mayor grado de detalle, los
aspectos de consumo, técnico, financiero, institucional, administrativos y ambientales elaborados en la
fase anterior y acudiendo si es preciso a informacion primaria para algunas variables consideradas
como relevantes, con el fin de contrastar las hipétesis inicialmente planteadas. Se debe incluir en el
estudio, entre otros, aspectos generales del entorno socioeconémico, analisis de mercado identificando
las principales variables que afectan su comportamiento (producto, demanda, oferta, procesos de

comercializacion, precios, etc.); definiendo en principio alternativas de tamafio y localizacion con todas
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las restricciones que pueden incidir; seleccionando un modelo técnico adecuado; disefiando una
organizacion para las etapas de instalacion y operacién; determinando las inversiones, costos y
utilidades; y finalmente aplicando

criterios de rentabilidad financiera, econdmica, social y ambiental segun el caso.

Dado que los estudios de pre factibilidad se utilizan como instrumento de negociacién (plan de
negocios) con instituciones financieras o con inversionistas potenciales, a este nivel no se pueden
incluir precisiones con respecto a las fuentes de financiacién. Es util, ademas, adelantar en esta etapa el
analisis de sensibilidad que permita observar el comportamiento del proyecto ante alteraciones de las

variables relevantes

Al terminar el estudio de pre factibilidad se espera, entonces, o mejorar el nivel de informacién
para tomar una decisiébn mas ponderada y pasar al estudio de factibilidad, o proceder al disefio
definitivo para ejecutarlo, o abandonar el proyecto de manera temporal o definitiva al no presentar

ventajas comparativas que ameriten su ejecucion.

Cabe anotar que el estudio de pre factibilidad conduce a seleccionar o escoger una Unica

alternativa que seré estudiada si se considera necesario, con mayor rigor en el nivel de factibilidad.

Estudio de factibilidad: Cuando persiste duda entorno a la viabilidad del proyecto en algunos
de sus aspectos fundamentales, se procede a depurar la informacién que permita otorgar mejores y mas
confiables soportes a los indicadores de evaluacion. La decision de pasar de la etapa anterior al estudio
de factibilidad debe ser tomada por las altas jerarquias, pues siempre implica su elaboracion altos
gastos financieros y consumo de tiempo y pueden en muchos casos, acarrear considerables costos, (en
el caso de proyectos de gran complejidad como vias, hidroeléctricas, sistema de transporte masivo,

etc.) y de oportunidad.



El estudio de factibilidad debe concluir a:

o Determinacion plena e inequivoca del proyecto atraves del estudio de mercado, la definicion del
tamafio, la ubicacion de las instalaciones y la seleccion de la tecnologia.

o Disefio del modelo administrativo adecuado para cada etapa del proyecto.

e Estimacion del nivel de las inversiones necesarias y su cronologia, los mismos que los costos de
operacion y el calculo de los ingresos.

o Identificacién plana de fuentes de financiacion y la regulacion de compromisos de participacién
en el proyecto.

e Definicion de términos de contratacion y pliegos de licitacion de obras para adquisicion de
equipos y construcciones civiles principales y complementarias.

e Aplicacion de criterios de evaluacién tanto financiera como econdmica, social y ambiental que
permita allegar argumentos para la decision de realizacion del proyecto.

Del estudio de factibilidad se puede esperar, o abandonar el proyecto por no encontrarlo
suficientemente viable, conveniente u oportuno; o mejorarlo, elaborando un disefio definitivo,
tomando en cuenta las sugerencias y modificaciones que surgiran de los analistas representantes de las

alternas fuentes de financiacion.

En consecuencia los estudios de factibilidad se pueden resumir en los siguientes términos:

a. Verificacion de la existencia de un mercado potencial o de una necesidad no satisfecha.

b. Demostracion de la viabilidad técnica y la disponibilidad de los recursos humanos, materiales,
administrativos, y financieros.

c. Corrobacién de las ventajas desde el punto de vista financiero, econémico, social, 0 ambiental de

asignar recursos hacia la produccion de un bien o la prestacion de un servicio.

El estudio de factibilidad es un trabajo inteligente en el que concurren talentos diferentes

especializados en las mas diversas areas segun su magnitud y complejidad, lo que supone altos costos
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y tiempo suficiente para su realizacion, por lo tanto solamente una alternativa seleccionada en el nivel

anterior se somete a estudio de factibilidad.

Disefo definitivo: Especialmente cuando se trata de proyectos complejos que suponen grandes
inversiones, el estudio de factibilidad se convierte en el instrumento orientador mas idéneo para la fase
de ejecucidn, puesta en marcha y operacion. Sin embargo, en la mayoria de los casos los expertos y las
firmas de consultores que evalGan y formulan proyectos, no suelen ser las mismas que implementan su
ejecucidn, por esa razon, estos deben programar y planear mediante la elaboracion del “disefio
definitivo™ las acciones y actividades que garanticen la operacion oportuna del proyecto. Un estudio de
pre inversion resulta Gtil y necesario pero no es suficiente para la planeacion de la ejecucion, puesta en
marcha y operacion, por lo tanto se precisa abordar el "disefio definitivo™ que tiene como tareas
fundamentales: la identificacion y disefio del ente administrativo, y gerencial responsable; la
definicion, la organizacién, y contratacion de los servicios de ingenieria; la seleccién y contratacién de
servicios auxiliares (interventoria, informacion, asesoria juridica, licitaciones, compras, etc.). Las
tareas basicas que conducen el disefio definitivo seran objeto de un tratamiento mucho mas elaborado

en la parte de ejecucion o inversion.

4.3.1.1. Estudio de mercado.

Segun, (Sapag, 2003)
El estudio de mercado es el elemento fundamental para el desarrollo de cualquier posible negocio de
producto o servicio, ya que nos facilita la informacion clave para planificar los aspectos técnicos y

econdmicos, permitiendo tener presente todos los aspectos del mercado.

En el estudio de mercado se realizaran los siguientes analisis:

Anédlisis de la demanda: Es la cantidad de bienes y/o servicios que el mercado requiere o
solicita para buscar la satisfaccion de una necesidad especifica a precio determinado. El principal
proposito de un andlisis de la demanda es medir cuales son las fuerzas que afectan los requerimientos
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del mercado con respecto a un bien o servicio asi como determinar la posibilidad de participacion del
producto en la satisfaccién de dicha demanda. La demanda es funcién de una serie de factores, como
son la necesidad real que tiene el bien o servicio, su precio, el nivel de ingresos de la poblacion, entre
otros, por lo que en el estudio habrd de tomar en cuenta informacién proveniente de diferentes

fuentes, indicadores econémicos, etc.

Determinacion de la demanda: para determinar la demanda se emplean herramientas de
investigacion de mercado (investigaciones estadisticas e investigacién de campo), cuando existe
informacidn estadistica resulta facil reconocer cual es el monto y el comportamiento histérico, y la
investigacion de campo servira para formar un criterio con relacion a los factores cualitativos de la
demanda, no obstante, cuando no existen estadistica, la investigacion de campo queda como Unico

recurso para la obtencidon de datos y cuantificacién de la demanda.

El objetivo principal que se pretende alcanzar con el andlisis de la demanda es determinar los
factores que afectan el comportamiento del mercado y las posibilidades reales de que el producto o

servicio resultante del proyecto pueda participar efectivamente en ese mercado.

La demanda se puede clasificar desde distintos tipos de vista, en relacién con su oportunidad,

con su necesidad, con su temporalidad, con su destino y con su permanencia.

Analisis de la oferta: El término oferta se puede definir como el nimero de unidades de un

determinado bien o servicio que los vendedores estan dispuestos a ofrecer a determinado precios

Determinacion de la oferta: EI propo6sito que se consigue es determinar o medir las cantidades
y las condiciones en que una economia puede, y quiere poner a disposicion del mercado un bien o
servicio. La oferta, igual que la demanda es funcién de una serie de factores como son los precios en el

mercado de los productos, los apoyos gubernamentales a la produccion etc.
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La investigacion de campo que se haga debera tomar en cuenta todos estos factores junto con

el entorno econémico en que se desarrollara el proyecto.

Anadlisis de los precios: Es la cantidad monetaria a que los productores estan dispuestos a
vender y los consumidores a comprar un bien o un servicio, cuando la oferta y la demanda estan en

equilibrio.

Determinacion de los precios: La determinacion del precio presenta mucha dificultad, por lo
que se hace necesario definir valores maximos y minimos probables y analizar el comportamiento de la
demanda a través de la elasticidad precio, o de la correspondiente curva de la demanda. También hay
quienes opinan que el precio no lo determina el equilibrio entre oferta y demanda, si no que el costo de

produccién mas un porcentaje de ganancia.

Competencia: Se refiere a la existencia de un gran nimero de empresas O personas,
denominadas consumidores o0 demandantes, las cuales segun su preferencia y necesidades, les compran

0 demandan esos productos a los oferentes.

Anaélisis de publicidad: Es muy importante y debe ser considerado en todo el estudio de
mercado, ya que de éste dependera la formulacion de la estrategia. En esta etapa se busca como
incorporar una concesion, incentivo o contribucién que da valor al consumidor y por lo general capta la

atencion y proporcionara informacion sobre el servicio.

El Estudio de Mercado es la primera parte de la investigacion formal, aunque la cuantificacion
de la oferta y la demanda pueden obtenerse facilmente de fuentes secundarias, siempre es
recomendable la investigacion de fuentes primarias pues proporcionan informacion directa, actualizada

y mucho mas confiable.

Aqui también se realiza lo que se Ilama analisis de mercado, este aspecto es de capital

importancia en los estudios de factibilidad por cuanto es en el donde se pueden identificar los ingresos
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esperados del proyecto e incluso las amenazas que pudieren existir para que dichos ingresos no se den,

0 por lo menos no en las magnitudes que se proyecten.

4.3.1.2. Estudio técnico.

El estudio técnico tiene por objetivo proveer informacién para cuantificar el monto de las inversiones y
de los costos de operacidn pertinentes a esta area. Su importancia radica que nos guia a la posibilidad
técnica de fabricacion del producto que se pretende; ademas de que también podemos analizar y
determinar el tamafio éptimo, la localizacion 6ptima, los equipos, las instalaciones y la organizacion

requeridos para realizar la produccion del proyecto deseado.

Pretende resolver las preguntas referentes a donde, cuanto, cuando, cémo y con qué producir lo
que se desea, por lo que el aspecto técnico-operativo de un proyecto comprende todo aquello que tenga
relacion con el funcionamiento y la operatividad del propio proyecto. Una de las conclusiones de este
estudio es que debera definir la funcién de produccion que optimice el empleo de los recursos
disponibles en la produccion del bien o servicio del proyecto. De aqui podra obtenerse la informacion
de las necesidades de capital, mano de obra y recursos materiales tanto para la puesta en marcha como

para la posterior operacion del proyecto.

Sin embargo segun, (Alvarez, 2000)

Otro objetivo del estudio de ingenieria del proyecto, es especificar técnicamente los factores
fijos (edificios, equipos, maquinarias, instalaciones, etc.). Y variables (materias primas, insumos
materiales, mano de obra, etc.). Que componen el sistema productivo, y resolver adecuadamente todo
lo que se refiere a su instalacion, funcionamiento y distribucién en la planta; ademas de que una vez
definidos busca sus interrelaciones de la manera mas precisa posible para poder asi instalar
adecuadamente la unidad productiva, estas interrelaciones se refieren a los aspectos técnicos y
economicos, siendo conveniente el intercambio y conjugacion de la informacion entre ingenieros,

economistas y técnicos especializados que intervengan en su realizacion.
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Ademaés corresponde a esta parte del proyecto, que se apoya en su totalidad del trabajo del

especialista, el definir los coeficientes e indices del rendimiento de tales factores.

Las interrelaciones se dan entre el estudio técnico y econémico, parten de la definicién del bien

0 servicio a producir cuyas caracteristicas principales son establecidos al inicio del proyecto.

Respecto a la eleccion de la tecnologia, en lo que se refiere a la maquinaria y equipo, se debe
analizar un andlisis comparativo real sobre las diversas tecnologias existentes para la fabricacion del
producto, dentro del que debemos tomar en cuenta su capacidad de produccién, el espacio que ocupa,
sus caracteristicas técnicas, su coeficiente de ocupacién de mano de obra, de mano de obra
especializada, y su costo como un factor muy importante, para de esta manera elegir la mejor

alternativa.

Conceptos a tomar en cuenta:

Horizonte del proyecto: periodo de afios durante el cual operara la maquinaria y equipo, que

comprende desde la puesta en marcha hasta la liquidacion de la empresa.

Localizacion: se refiere a la ubicacion geogréafica del proyecto, y va depender en primera
instancia de los costos de transporte y de las economias externas inherentes al tipo de proyecto dada su

ubicacion.

Mano de obra: es el trabajo humano que se emplea en el proceso de produccion para

transformar la materia prima.

Mano de obra directa: es el trabajo que se encuentra directamente relacionado con el proceso
de transformacion y su nimero varia en funcién casi directamente proporcional con el numero de

unidades producidas.
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Mano de obra indirecta: es aquella que se emplea en el proceso de transformacion de la materia
prima que no tiene que ver directamente con ella, como el personal encargado de la supervision,

control de calidad, etc.

Materiales indirectos: son los que forman parte auxiliar en la presentacion del producto, tales

como empague, envases, etiquetas.

Organizacion: es un factor humano que se basa en la capacidad de ordenamiento de una

secuencia para la realizacion 6ptima de un proceso productivo de terminado.

Proceso de produccion: se refiere al proceso técnico que agrupa un conjunto de operaciones
interactivas aplicadas en el proyecto, entre personas y maquinarias para fabricar un producto final, a
través de la transformacion de la materia prima; de acuerdo al estudio de mercado, este se ajustara para

crear sus normas de calidad y cantidad de acuerdo a sus caracteristicas.

Productos: bienes finales fabricados como resultado de un proceso de transformacion, y son

sujetos de comercializacion.

4.3.1.3. Estudio De Impacto Ambiental.

Como parte del Estudio de Impacto Ambiental, aca se identifican todos aquellos potenciales impactos
al ambiente que puedan provocar las actividades que se desarrollaran en la parte de construccion, asi
como aquellos que puedan generarse durante la fase de operacion del proyecto. Se tiene como objetivo
el cumplimiento de las leyes y normativas vigentes atinentes a la proteccion y preservacion del medio
ambiente, asi como de las regulaciones internas en materia de medio ambiente establecidas por
organismos. La linea de actuacion que se sigue en el presente estudio es aquella que permita conocer a
priori para prevenir, si es posible, corregir o mitigar cualquier alteracion o efecto que se pueda producir

sobre el medio natural y que pueda ser atribuida al desarrollo de las actividades del proyecto.
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4.3.1.4. Estudio Financiero.

Segun, (Baca, Urbina, 2000)

La Gltima etapa del analisis de la viabilidad financiera de un proyecto es el estudio financiero. Esta es

una parte muy importante ya que permite decidir la implantacion del proyecto.

La decision de la inversion casi siempre recae en la evaluacion econémica que se hace y

depende mucho de los métodos utilizados.

Los objetivos de esta etapa son:

o Ordenar y sistematizar la informacion de cardcter monetario que proporcionaron las etapas
anteriores.
o Elaborar los cuadros analiticos y antecedentes adicionales para la evaluacion del proyecto.

o Evaluar los antecedentes para determinar su rentabilidad.

La sistematizacion de la informacion financiera consiste en identificar y ordenar todos los
items de inversiones, costos e ingresos que pueden deducirse de los estudios previos. Sin embargo, y
debido a que no se ha proporcionado toda la informacion necesaria para la evaluacion, en esta etapa

deben definirse todos aquellos elementos que debe suministrar el propio estudio financiero.

El caso clasico es el célculo del monto que debe invertirse en capital de trabajo o el valor de

desecho del proyecto.

4.3.1.4.1. Determinacion de los costos.

Costo es una palabra muy utilizada, pero nadie ha logrado definirla con exactitud, debido su amplia
aplicacion, pero se puede decir que el costo es un desembolso en efectivo o en especie hecho en el

pasado, en el presente, en el futuro o en forma virtual.
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4.3.1.4.2. Costo de produccion.

Los costos de produccion no son mas que un reflejo de las determinaciones realizadas en el estudio

técnico.

Los costos de produccién se anotan y determinacion con las siguientes bases.

1. Costo de materia prima. No se debe tomar en cuenta solo cantidad de producto final que se
desea, sino también la merma propia de cada proceso productivo.

2. Costos para combatir la contaminacion. Este es un aspecto que hasta hace pocos afios no se
tomaba en cuenta. Muchas fabricas contaminaban rios, lagunas, la atmosfera o la tierra sin que hubiera
leyes.

3. Costos de administracion. Los costos que provienen para realizar la funcion de la administracion

en la empresa.

Tomados en un sentido amplio, no solo significan los sueldos del gerente o el director general

y de los contadores, auxiliares, secretarias, asi como los gastos de oficina en general.

Una empresa de cierta envergadura puede contar con direcciones o gerencias de planeacion,
investigacion y desarrollo, recursos humanos y seleccién de personal, relaciones publicas, finanzas o

ingenieria (aunque este costo podria cargarse a produccion).

Esto que implica que fuera de las otras dos grandes areas de una empresa, que son produccién
y ventas, los gastos de todos los demas departamentos o areas (como los mencionados) que pudieran
existir en una empresa se cargaran a administracion y costos generales. También deben incluirse los

correspondientes cargos por deprecacion y amortizacion.

18



4.3.1.4.3. Costos de venta.

En ocasiones el departamento o gerencia de ventas también es llamado de mercadotecnia. En este
sentido, vender no significa solo hacer llegar el producto al intermediario o consumidor, si no que
implica una actividad mucho mas amplia. Mercadotecnia abarca, entre otras muchas actividades, la
investigacion y el desarrollo de nuevos mercados o de nuevos productos adaptados a los gustos y
necesidades de los consumidores, el estudio de la estratificacion del mercado, la adecuacion de la
publicidad que realiza la empresa, la tendencia de las ventas, etc. Un departamento de mercadotecnia
puede constar no solo de un gerente, una secretaria, vendedores, y choferes, sino también de personal
altamente capacitado y especializado, cuya funcion no es precisamente vender. La magnitud del costo
de venta dependeré tanto del tamafio de la empresa, como del tipo de actividades que los promotores

del proyecto quieren que desarrolle ese departamento.

43.1.4.4. Costos financieros.

Son los intereses que se deben de pagar en relacién con capitales obtenidos en préstamo. Algunas veces
estos costos se incluyen en los generales y de administracion, pero lo correcto es registrarlo por
separado, ya que un capital prestado puede tener usos muy diversos y no hay por qué cargarlo a un area

especifica.

Inversion inicial: La inversion inicial comprende la adquisicion de todos los activos fijos o
tangibles y diferidos o intangibles necesarios para iniciar las operaciones de la empresa, con excepcion

del capital de trabajo

Se entiende por activo tangible (que se puede tocar) o fijo, los bienes propiedad de la empresa,
como terrenos, edificios, maquinarias, equipo, mobiliario, vehiculo de transporte, herramientas y otros.
Se llama fijo porque la empresa no puede desprenderse facilmente de el sin que ello ocasione

problemas a sus actividades productivas(a diferencia del activo circulante).
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El activo intangible es el conjunto de bienes propiedad de las empresas necesarias para su
funcionamiento, y que incluyen patentes de inversién, marcas, disefios comerciales o industriales,
nombres comerciales, asistencia técnica o transferencia de tecnologia, gastos pre operativos, de
instalacién y puesta en marcha, contratos de servicio(como luz, teléfono, télex, agua, corriente trifasica,
y servicios notariales), estudios que tienden a mejorar en el presente o en el futuro el funcionamiento
de la empresa, como estudios administrativos o de ingenieria, estudios de evaluacion, capacitacion del

personal dentro y fuera de la empresa.

En el caso del costo del terreno, este debe incluir el precio de compra del lote, las comisiones a
agentes, honorarios y gastos notariales y aun el costo de demolicion estructuras existentes que no se
necesitan para los fines que se pretendan dar al terreno. En el caso del costo de equipo y de maquinaria,

debe verificarse si este incluye fletes, instalacion y puesta en marcha.

En la evaluacién de proyectos se acostumbra presentar la lista de todos los activos tangibles e

intangibles, anotando que se incluye en cada uno de ellos.

Depreciaciones y amortizaciones: El termino depreciacion tiene exactamente la misma
connotacion que amortizacion, pero el primero solo se aplica al activo fijo, ya que con el uso estos
bienes valen menos; es decir, se deprecian; en cambio, la amortizacién solo se aplica a los activos
diferidos o intangibles, ya que, por ejemplo, si se ha comprado una marca comercial, esta, con el uso
del tiempo, no baja de precio o se deprecia, por lo que el termino amortizacion significa el cargo anual

que se hace para recuperar la inversion.

Si la depreciacion normal implica una recuperacion de la inversion, la deprecacion acelerada

implica que esa recuperacion sea mas rapida.

El método general consiste en aplicar tasas mas altas en los primeros afios, con lo cual se pagan
menos impuestos por que se aumentan los costos y se recupera mas rapido el capital, sobre todo en los

primeros afios, cuando las empresas normalmente tienen problemas econdémicos.
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Punto de equilibrio: El andlisis del punto de equilibrio es una técnica util para estudiar las

relaciones entre los costos fijos, los costos variables y los beneficios.

Si los costos de una empresa no fueran variables, no existiria problema para calcular el punto

de equilibrio.

El punto de equilibrio es el nivel de produccién en el que los beneficios por ventas son
exactamente iguales a la suma de los costos fijos y los variables. En primer lugar hay que mencionar
que esta no es una técnica para evaluar la rentabilidad de una inversion, sino que solo es una

importante referencia a tomar en cuenta, ademas, tiene las siguientes desventajas:

a. Para su calculo no se considera la inversion inicial que da origen a los beneficios proyectados.

b. Es dificil delimitar con exactitud si ciertos costos se clasifican como fijos o como variables, y
esto es muy importante, pues mientras los costos fijos sean menores se alcanzara mas rapido el punto
de equilibrio. Por lo general se entiende que los costos fijos son aquellos que son independientes del
volumen de produccidn, y que los costos o variables son los que varian directamente con el volumen de
produccién, aunque algunos costos, como los salarios y gastos de oficina, pueden asignarse a ambas
categorias.

c. Es inflexible en el tiempo, esto es, el equilibrio se calcula con unos costos dados, pero si estos
cambian, también lo hace el punto de equilibrio. Sin embargo la utilidad general que se le da es que es
posible calcular con mucha facilidad el punto minimo de produccion al que debe operarse para no
incurrir en pérdidas, sin que esto signifique que aunque haya ganancias estas sean suficientes para

hacer rentable el proyecto.
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4.2.2. Financiamiento de proyecto

Segun, (Arispegui, Mendoza, 2012)

Si los recursos financieros no son suficientes para atender las necesidades de inversion de la planta de
tamafio minimo es claro que la realizacion del proyecto es imposible. De igual forma, si los recursos
econdmicos propios y ajenos permiten elegir entre varios tamafios para los cuales existe una gran
diferencia de costo y de rendimiento econémico para producciones similares, se aconsejara seleccionar
aquel tamafio que pueda financiarse con mayor comodidad y seguridad, y que a la vez ofrezca, de ser

posible, los menores costos y un alto rendimiento de capital.

Por supuesto, habra que hacer un balance entre todos los factores mencionados para hacer una

buena eleccion.

Por lo antes expuesto, el propésito del estudio de financiamiento es determinar la manera de

captar recursos financieros a fin de destinarlos a la inversion que se analiza en el proyecto.

Esta fase debe estudiarse con sumo cuidado, ya que la ejecucion depende en gran medida de
gue existan los recursos financieros suficientes para efectuar los pagos y adquisiciones en los plazos

previstos.

4.2.2.1. Etapas a seguir para el financiamiento.

42.2.1.1. Determinar las necesidades de financiamiento.

Realizar un analisis de los costos de ejecucion del proyecto, es decir, la inversion inicial, tomando en

consideracion también otras inversiones que son necesarios realizar en la vida Gtil del proyecto.

También se debe analizar la disponibilidad de recursos propios para la ejecucion del proyecto,
tomando en cuenta para ello de la liquidez o disponibilidad en el corto plazo, el cual podria constituirse

en capital propio para financiar la inversion inicial, asi como los rendimientos generados por la
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operacion del proyecto, los cuales permitiran cubrir el plazo del préstamo o cualquier otro compromiso

financiero que se haya adquirido.

La discrepancia o faltante entre el total de la inversion y el total de los recursos propios seran

las necesidades financieras del proyecto.

Cuando ya se tienen identificadas las necesidades de financiamientos, se establecen las
utilidades de las operaciones con el objetivo de saber la capacidad e y el limite de endeudamiento que

permite el proyecto. Estos gastos se consiguen a partir del flujo de fondos.

4.2.2.1.2. ldentificar las posibles fuentes de financiamiento.

Para el financiamiento de un proyecto, el primer aspecto a examinar son las posibles fuentes de

financiamiento. Estas pueden ser:

Fuentes internas: Estas fuentes pueden ser por capital propio, el cual es aportado al inicio por

medio de los capitalistas y responsables del proyecto.

Fuentes externas: Estas fuentes se obtiene fuera del proyecto, a través de distintos mecanismos
e instituciones. Las fuentes externas se pueden por medio de mercados de capitales, bancos v,

cooperacion y desarrollo.

Bancos e instituciones de fomento: A través de la banca se pueden obtener créditos acorto,
mediano y largo plazo, que presenten condiciones adecuadas a las caracteristicas del proyecto, y
pueden ser nacionales o extranjeros. También por medio de instituciones privadas en forma de créditos

con proveedores y fabricantes de equipo.

Cooperacion para el desarrollo: Se puede obtener apoyo financiero a través de organismos
internacionales que destinan recursos técnicos y financieros a paises en desarrollo, los cuales

demandan recursos para ejecutar proyectos de desarrollo.
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4.2.2.1.3. Analisis de las alternativas.

Cuando se tienen diversas fuentes de financiamiento y a diversos plazos, tasas de interés y periodos de
financiamiento, es recomendable realizar célculos de amortizacién por cada alternativa y luego

confrontarlas en una matriz, el cual se puede presentar de la siguiente manera:

Tabla 1: Contrataciones de fuentes de financiamiento.

Otras fuentes de
Condiciones de financiamiento Sociedad financiera Banco financiamiento

Monto otorgado

Tasa de interés

Plazo

Forma de pago

Garantias y periodo de gracia
Fuente: (Arispegui, Mendoza, 2012)

Se escoge la fuente de financiamiento que mas conviene, tomando en consideracion las
necesidades del proyecto, o también, se puede hacer una combinacion de varias fuentes de

financiamiento, si esto se adecua mas al proyecto.

También se recomienda la elaboracién de otro cuadro, donde se presente la forma en que se ira
amortizando el financiamiento que se ha obtenido, y debe ser elaborado tomando en cuenta las

condiciones que exige la institucion financiera.
Calculo de cuota.

Formula 1: cuota fija anual de amortizacidn.

i(1+1)"
(143 -1

Fuente: (Arispegui, Mendoza, 2012)
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Donde:

R = cantidad a colocar al final de cada uno de los afios.

i = tasa de interés.

P = capital.

n = total de afios.

4.2.2.1.4.  Cuadros de proyecciones financieras.

Los estados financieros pueden ser proyectados para el nimero de afios deseado, sin embargo, como es

l6gico suponer, mientras mas se proyecta en el tiempo, existen mas probabilidades de errores.

Los documentos que constituyen los estados financieros proyectados son los siguientes:

Estados de resultados proforma: para poder establecer los renglones del capital de trabajo y los

resultados del ejercicio, es necesario desarrollar los estados proforma o proyectados.

Este resultado se origina en las ventas, ya que conociendo el nimero de unidades que se
venderan, las que se determinaron el tamafio del proyecto y asi como precio unitario de venta, se

obtendran las ventas del periodo. Y estos seran, los ingresos por ventas proyectados.

Los costos anuales de fabricacién, gastos financieros, de ventas y administrativos se clasifican

segun el cuadro de gastos, siempre para el periodo en cuestion.

a. Estado de Situacidn financiera.

El valor de salvamento: Con el propésito de evaluar el proyecto, se incluye un valor de
recuperacion de los activos, denominados por algunos autores como valor de salvamento, y sobre la
base del valor residual que se tomé en la depreciacion. Al final de Gltimo afio proyectado, este valor

constituye un ingreso para evaluar el proyecto en su totalidad.
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Balance general proyectado: es el estado financiero en donde se muestra la situacion

econdmica de la empresa en un momento determinado.

El balance general proforma se utiliza para mostrar la estructura econémica estimada del

proyecto en los futuros afios.
Segun las NIC No- 1, el balance general incluye los activos, pasivos y patrimonio.
Los activos se dividen en Activo corrientes y No Corrientes.
Los activos se clasifican como corrientes si:

= Su saldo se espera realizar, o se tiene para su venta o consumo en el transcurso del ciclo normal
de las operaciones.

= Se mantiene fundamentalmente por motivos comerciales, o para un plazo corto de tiempo, y se
espera realizar dentro del periodo de doce meses tras la fecha del balance.

= Se trata de efectivo u otro medio liquido equivalente, cuya utilizacién no esta restringida.

Todos los demads activos deben clasificarse como no corrientes. El término” no corriente”

incluye activos tangibles o intangibles, de operacion o financieros, ligados a la empresa a largo plazo.
Los pasivos se clasifican como corrientes si:

= Se espera liquidar en el curso normal de la operacién de la empresa, 0 bien

= Debe liquidarse dentro del periodo de doce meses desde la fecha del balance.
Todos los demas pasivos deben clasificarse como no corrientes.

Las reglas para calificar como corrientes a los pasivos son similares a las descritas para los
activos. Algunos pasivos corrientes, tales como los acreedores comerciales y los pasivos acumulados
por costos de personal y otros costos de operacion, forman parte del capital de trabajo utilizado en el
ciclo normal de la operacion. Tales partidas relacionadas con la operacién se clasificaran como
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corrientes incluso si su vencimiento se va a producir mas alla de los otros doces meses siguientes a la

fecha del cierre del balance.

4.3. Evaluacion financiera de proyecto

4.3.2. Objetivo de la evaluacion financiera.

Segun, (Maldonado Arias , 2006)

El objetivo de la evaluacién financiera es el de determinar los niveles de rentabilidad de un proyecto
para lo cual se compara los ingresos que genera el proyecto con los costos en los que el proyecto

incurre tomando en consideracion el costo de oportunidad de los fondos.

Por otro lado, se debe de determinar la estructura y condiciones de financiamiento, y la
afectacién a las finanzas ya que esto determinara si la misma es sujeto de crédito ante la posible

necesidad de financiamiento.

4.3.3. Importancia de la evaluacion financiera de proyecto.

Segun, (Espinoza, 2007)

La evaluacion financiera estudia la factibilidad de un proyecto, desde el punto de vista de sus
resultados financieros y comprobar, en esa area, la conveniencia o0 no conveniencia de su realizacion, la
evaluacion financiera analiza las interrelaciones entre la inversion, los costos de operacion, los ingresos
y la disponibilidad de financiamiento del proyecto. Por consiguiente, los ingresos y los costos se
calculan en términos monetarios a los precios del mercado vigente. Es la manera de verificar, con base

en la rentabilidad, si vale la pena destinar recursos a la ejecucion de la actividad planteada.

Antes de iniciar el analisis de los aspectos financieros del proyecto, se debe definir si el
proyecto se va a llevar a cabo para generar rentabilidad o es de tipo social (sin rentabilidad), pues es el

primer caso que la evaluacion financiera adquiere importancia.
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4.3.4. Factores involucrados en la evaluacion financiera de un proyecto.
La informacion utilizada en este apartado proviene de dos grandes fuentes: el estudio de mercado por
medio del gue se determinan los posibles ingresos del proyecto en funcién de las ventas proyectadas
por el precio. Por su parte, el estudio técnico nos suministrara informacion relativa a las inversiones,

costos de operacion, costos de produccién, depreciaciones, etc.

Esta informacion se resume en una serie de cuadros de la siguiente manera:

Inversion inicial: se refiere al costo de las adquisiciones, como terrenos, edificios, maquinarias,

equipos, activos intangibles, etc.

Costo de operacién y de produccion: se refiere a los costos directos, indirectos y generales,
relacionados con la operacion y la produccion. Entre estos se pueden situar la meteria prima, los
insumos, la mano de obra, los servicios de energia y comunicacion, los costos de administracion y

alquileres, pago de impuestos etc.

Capital de trabajo: se refiere a la cantidad de efectivo necesaria para la operacion del proyecto.
Normalmente este capital de trabajo va relacionado con el nivel de actividad del proyecto y se recupera

una vez que el proyecto finalice su vida util.

Costo de capital: se refiere al costo de financiamiento del proyecto y se determina en funcion
de las diferentes fuentes de financiamiento de proyecto y su participacion en el financiamiento de las

inversiones que requiere el proyecto.

Flujos de efectivo del proyecto: toma como base los precios y las cantidades del producto que
se planea vender anualmente segun el estudio de mercado, asi como los costos de produccion,
operacion y depreciaciones de los activos, se construyen los flujos de efectivo del proyecto, que son los

que se utilizaran para calcular la rentabilidad del proyecto.
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Rentabilidad del proyecto: para determinar la rentabilidad del proyecto se hace uso de las

técnicas de evaluacion de inversiones como el VAN y la TIR.

Escenarios: debe llevarse a cabo un analisis de al menos tres escenarios (normal, optimista y

pesimista), que nos permita sensibilizar la rentabilidad del proyecto, ante el cambio de las principales

variables macro-y microeconémicas. La estimacion de estos tres escenarios depende mucho del estudio

de mercado, de la reaccién de la competencia y de las expectativas econémicas actuales y futras del

pais al momento de llevar a cabo los estudios.

A manera de Profundizar més estos factores

Segun, (Rosales Posas, 2005)

Cuando se realiza la evaluacién financiera de un proyecto, hay que tener conocimiento sobre algunos

factores o variables que influyen en la estructura del flujo financiero del proyecto. Estas variables entre

otra son las siguientes.

1.

10.

11.

El costo de oportunidad del capital.

. Las fuentes de financiamiento.

. La rentabilidad del proyecto.

. Los costos y la naturaleza de la inversién.
. Los costos de operacion.

. Los ingresos del proyecto.

. La vida til del proyecto

. Valores residuales.

. La depreciacion.

La tasa de retorno minima atractiva TREMA

Los indicadores que se utilizan en la evaluacion financiera.
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Sin embargo, el tratamiento que se les brinde o la profundidad con que se analicen algunas de

las variables dependen de dos aspectos importantes:

= Lanaturaleza y la magnitud del proyecto que se esta formulando y evaluando.
= El nivel del documento del proyecto que se estd elaborando (perfil, pre factibilidad o

factibilidad).

A continuacion, se explicara cada uno de estos factores que sirven para interpretar y construir

el flujo financiero de un proyecto.

4.3.4.1. El costo de oportunidad del capital.

En el proceso de evaluacion financiera de un proyecto de inversion hay aspectos importantes sobre el
costo de oportunidad del capital que el especialista debe conocer y manejar conceptualmente entre

ellos:

El valor del dinero en el tiempo: debido a que el dinero puede ganar una cierta tasa de interés
mediante su inversién durante un periodo de tiempo, es importante reconocer que una unidad
monetaria recibida en cierta fecha futura no valdra tanto como una que se tenga a mano ahora. Esta
relacion entre la tasa de interés y tiempo es lo que conduce al concepto de “valor del dinero en el
tiempo”. Es decir que el dinero tiene un valor relativo o cambiante en el tiempo. Segun la teoria
economica, el valor del dinero en el momento presente es mayor que el que le asignamos en el futuro y
la diferencia entre ambos es lo que denominamos tasa de interés. Las preguntas gque normalmente se
formulan los que no son expertos en finanzas son: ¢Por qué el dinero tiene valor en el tiempo?, ¢Por

queé una unidad monetaria vale mas el dia de hoy que dentro de un afio?

Se ha manifestado que el dinero puede ganar una cierta tasa de interés mediante su inversion
durante un periodo de tiempo: entonces, disponiendo de la unidad monetaria, se tiene la oportunidad de

invertirla durante un afio, por lo que esa unidad monetaria tiene mas valor en la actualidad que la
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unidad monetaria que se reciba dentro de un afio. Puesto que el dinero tiene potencial de ganancia, se
ganara un ingreso y, después de un afio, la unidad monetaria original mas los intereses sera una
cantidad mayor que lo recibido en ese momento; ;(Cuél es la diferencia entre ambos? es lo que se

denomina tasa de interés.

El hecho de que el dinero tenga valor en el tiempo origina el “principio de equivalencia”, que
indica que dos cantidades de dinero en dos puntos diferentes del tiempo son equivalentes (no iguales)

en sus efectos econdmicos, si se toma en cuenta el valor cambiante del dinero.

También podré argumentarse que el dinero tiene valor en el tiempo debido a que el poder
adquisitivo cambia con el tiempo. Durante los periodos de inflacién, la cantidad de bienes que puede
comprarse con una cantidad dad de dinero disminuye a medida que el tiempo debe efectuar la compra se
prolonga. Aunque este cambio en el poder adquisitivo de la moneda es importante, es mejor limitar el

concepto de valor de dinero en el tiempo al hecho que el dinero tiene potencial de ganancias.

La tasa de interés y el interés: La tasa de interés es la relacion entre la ganancia recibida por
una inversién y el monto de ella durante un periodo de tiempo, en general un afio. También la tasa de
interés se puede expresar como una relacion entre la cantidad pagada por el uso de fondos y la cantidad
de fondos utilizados. Por conveniencia, se piensa que la tasa de interés estd compuesta por porcentajes

para: a) el riesgo de pérdidas, b) los gastos administrativo, c) el beneficio puro o ganancia.

Cuando es necesario calcular el interés que se debe pagar por una fraccion de afio, es comdn

considerar al afilo como compuesto por 12 meses de 30 dias cada uno, o sea, de 360 dias.

El interés compuesto: Este tipo de interés resulta de afiadir los intereses al capital en cada
periodo de capitalizacion, es decir, que cuando se hace un préstamo por un tiempo igual a varios
periodos de interés, si el interés se “capitaliza”, se hace la convencion de que el interés es pagadero al
final de cada periodo de interés, pero se agrega al capital. Si no se le exige al prestatario el pago de

interés hasta que se le vence la deuda, esta se incrementara en una cantidad igual al interés que se deba
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al final de cada periodo, que puede ser un afio. En este caso, no se requiera pago anual de intereses, el

interés de cada afio se agrega al monto y se dice que el interés es compuesto anual.

Tasa de actualizacion: Es una tasa porcentual gue compra anualmente el valor presente y futuro
de los ingresos y gastos. Sirve para comparar afio por afio el valor presente de los ingresos y egresos
gue se generan en el futuro; para su seleccion, se aplica como criterio el costo de oportunidad de dejar

de invertir en otra alternativa que pudiera generar un rendimiento mas alto.

El procedimiento permite descontar o actualizar los flujos (un flujo muestra el comportamiento
de los costos de inversidn, los costos de operacion y los ingresos financieros del proyecto durante su
vida util) futuros a una determinada tasa de interés, que constituye la tasa minima de rendimiento que
se les exige a una inversion determinada para un proyecto. La consideracion de los flujos en el tiempo
requiere la determinacion de una tasa de interés adecuada que represente la equivalencia de dos

cantidades de dinero en dos periodos diferentes.

El objetivo d actualizar los flujos de caja futuros proyectados es determinar si la inversion en

estudio brinda mayores beneficios que las alternativas de uso de la misma cantidad de dinero.

El factor de descuento: El factor de descuento es una fraccién entre cero y uno que proporciona
el valor actual de una unidad monetaria gastada o adquirida en el futuro. Obtener el valor presente de
una cantidad de dinero que se tendria que recibir dentro de cierto tiempo es lo contrario a determinar el
valor futuro o monto de una cantidad de dinero que se tiene ahora. Este factor no es suficiente para
poder concluir si un proyecto es bueno o malo, tan solo permite sumar los flujos de efectivo que habra
de generar el proyecto a través del tiempo, y comparar dicha suma con el valor de la inversion que se
haga al inicio. Para poder realizar la comparacion seré necesario actualizar los flujos futuros a una
determinada tasa de interés que constituye la tasa minima de rendimiento que se les exige a los

proyectos.
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4.3.4.2. Las fuentes de financiamiento de un proyecto.

Para cada proyecto es necesario hacer un anlisis de las posibles fuentes de financiamiento. Ademas, se
debe de considerar, dependiendo del tipo de fuente, las tasas de interés, el periodo de pago y el periodo

de gracia. Existen diferentes modalidades de financiamientos de proyecto; las mas frecuentes son:

= Financiamientos por medio de instituciones financieras nacionales e internacionales.

= Financiamientos por medio de recurso publicos (asignaciones presupuestarias del gobierno
central o de municipios).

= Ahorros propios de las instituciones, como acurre en las instituciones publicas y organismos
descentralizados.

= Aporte de la comunidad, la empresa privada y las instituciones de la sociedad civil (ONG).

4.3.4.3. Larentabilidad de un proyecto.

La rentabilidad de un proyecto se determina por relacion entre la utilidad que genera y la inversion que
necesita. Siempre se busca obtener la maxima utilidad respecto de un volumen de inversion dado. La
maximizacion de esta relacion aumenta la rentabilidad, de manera que se logran muchos beneficios con

pocos recursos, Y a la inversa: la maximizacién de dicha relacion disminuye la rentabilidad.

La rentabilidad se expresa con una tasa de rendimiento, generalmente anual, que revela las
unidades monetarias obtenidas por cada cantidad desembolsada, y se manifiesta en porcentaje. La tasa

de rendimiento es equivalente a una tasa de interés.

4.3.4.4. Loscostosy la naturaleza de inversion de un proyecto.

Las inversiones de un proyecto son todos los gastos que se efectdian, en una unidad de tiempo, para la
adquisicion de determinados factores o medios productivos, los cuales permiten implementar una

unidad de produccion que, a través del tiempo, genera flujos de beneficios. A si mismo, la inversion es
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una parte del ingreso disponible que se destina a la compra de bienes y servicios con la finalidad de

incrementar el patrimonio de la empresa.

Segun su naturaleza, las inversiones de un proyecto se pueden clasificar en:

Inversiones fijas (terrenos, infraestructura, maquinaria, quipo, mano de obra, vehiculos e

imprevistos).

Inversiones diferidas o intangibles (desarrollo de recursos humanos, supervision, pago de
intereses, estudio de factibilidad, servicios basicos, alquileres, patentes, permisos fitosanitarios,

costos de organizacidn, costos de legalizacion e imprevistos, avaltos de finca).

Capital de trabajo, los cotos (0 el monto) de la inversidn son en los que incurre el proyecto en
su fase de ejecucion. Sin el periodo de la ejecucion del proyecto existen aportaciones en especie por
parte de algin agente involucrado en el proyecto, estas deben ser cuantificadas para definir su valor
correspondiente. Dentro de las inversiones también se incluyen, en principio, cerditos, subsidios,

aportaciones de capital social o del estado.

4.3.5. Indicadores para la evaluacion financiera de proyectos.
Un complemento importante en la evaluacion de proyecto es la evaluacion financiera, pues no bebe
olvidarse que los inversionistas no estan interesados en proyectos que no tengan un margen aceptable
de retribucién, lo mismo que el mas breve plazo posible para recuperar sus inversiones. Por esta razon
es conveniente incluir en la evaluacién de los proyectos, coeficientes que indiquen de una manera
objetiva y concreta cuél sera su rendimiento interno, el valor actual de las utilidades que generara el
proyecto durante todo su ciclo productivo y en cuanto tiempo podra ser recuperada totalmente la

inversion, es decir, cudl sera el coeficiente marginal del capital.
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Para poder comprender en forma concreta, se pueden, calcular, entre otros, los pardmetros de
rentabilidad financiera conocidos con los nombres de Tasa Interna de Retorno, Valor Presente Neto de

la inversion, y Tiempo de Recuperacion del Capital entre otros.

Flujo de efectivo descontado: En finanzas, el método de flujo de fondos descontados,
descuento de flujos de efectivo o descuento de flujos de caja (DCF por sus siglas en inglés) es utilizado
para valorar a un proyecto o a una compafiia entera. Los métodos de DCF determinan el valor actual
de los flujos de fondos futuros descontandolos a una tasa que refleja el coste de capital aportado. Esto
es necesario porgue los flujos de fondo en diversos periodos no pueden ser comparados directamente

puesto que no es lo mismo contar con una cantidad de dinero ahora, que en el futuro.

El procedimiento de DCF implica dos grandes problemas:

1. El prondstico de los flujos de efectivo proyectados.

2. La determinacion del coste del capital apropiado.

El analisis del flujo de efectivo es ampliamente utilizado en fianzas corporativas para
valoraciones de activos o para la valoracion de proyectos de inversion. El resultado de la valoracion

es altamente susceptible a las estimaciones realizadas para la obtencion de estas dos variables.

Este sistema de calculo, consiste en mediante la técnica de Valor Presente Neto, calcular el
valor a dia de la valoracion de todos los flujos monetarios que se van a producir en el futuro y que nos
permitiran ademas de valorar una empresa calcular el valor de un proyecto nuevo de inversion, un

activo financiero etc.
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Formula 2: valor presente neto.

N FFf
VAFFD = [, —
ot iy

Fuente: (Rosales Posas, 2005)
Donde;
V AFFD = es el valor actual descontado de los flujos de fondo futuros (FF).
lo= es la inversion inicial para poner en marcha el proyecto.
FF = es valor nominal de los flujos de efectivo en un periodo futuro determinado.

i = es la tasa de descuento, que es el costo de oportunidad de los fondos invertidos, considerando el factor

riesgo.
N = es la cantidad de periodos que se descuentan.

El flujo de efectivo o flujo de caja de una empresa, se calcula restando las entradas y salidas de
efectivo que representan las actividades operativas de la empresa. En la contabilidad, flujo de
caja es la diferencia en la cantidad de efectivo disponible al comienzo de un periodo (saldo

inicial) y el importe al final de ese periodo (saldo final).

El nivel de flujos de caja no es necesariamente una buena medida de rendimiento, y viceversa:
niveles de flujos de caja altos no significa necesariamente altos o incluso cualquier beneficio, sin
embargo tampoco los altos niveles de beneficios no tienen por qué significar automaticamente altos
flujos de caja alta o incluso positiva. Esto se debe a que en contabilidad, el sistema utilizado para
calcular el beneficio, se sigue el criterio del devengo por lo que si muchas ventas se producen a plazo,
puede existir un volumen de ventas importantes que no sean cobrado aun por lo que habra beneficio

pero no se habra cobrado el efectivo. Este caso es especialmente significativo.
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4.3.5.1. Valor actual neto (VAN).

Segun, (E, Perez, 1993).

También conocido como Valor Presente Neto (VPN). El valor Presente Neto de un proyecto se define
operacionalmente como el resultado de la diferencia entre los ingresos actualizados (valores positivos)
y los costos actualizados (valores negativos) a una determinada tasa de descuento. Es decir, la tasa de

descuento nos permite hacer comparables esos flujos, sean ingresos o costos.

Actualizar un flujo significa, como el propio nombre lo sugiere, “traer” al momento presente

todos los valores aplicados en los diferentes momentos del perfil del proyecto.

“Traer” los valores al momento presente implica convertir o calcular lo que valen hoy los
movimientos futuros (entradas o salidas), con una tasa de descuento por medio de la cual los montos

futuros tienen un valor presente inferior.

El VPN indica el monto actualizado generado por el proyecto, una vez que se han cubierto las

inversiones, gastos y una retribucion al capital (tasa de descuento).

El VPN es el valor actual neto de los rendimientos futuros esperados de una inversion.

También puede definirse como la diferencia actualizada entre cobros y pagos a los que una

inversion da lugar.

Su expresion analitica seria la diferencia entre el desembolso inicial (-A) y la suma de los

flujos de cajas actualizados (Q):
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Formula 3: Valor Actual Neto

AN -4+ Dy G her

(k) @k ) eh) (k -(k )

Fuente: (E, Perez, 1993)

K= tipo de actualizacion que aplicamos al periodo anual. Podemos decir que k representa el tipo de

interés (el coste de capital).

Como no es lo mismo una unidad monetaria hoy que dentro de x afios, el VAN analiza
financieramente todos los flujos netos de caja al momento actual y los compara. La actualizacion
financiera consiste en realizar un descuento financiero compuesto de los flujos netos de caja a un

determinado tipo de interés.
El criterio de decision y jerarquizacion en base al VAN es el siguiente:

e Si VAN >0, el proyecto es aceptable.
e Si VAN <0, el proyecto es rechazable.
e Si VAN =0, el proyecto resulta indiferente.

Ventajas del VAN:

1. Se considera el factor tiempo para su célculo, por lo que contemplamos cantidades homogéneas.
2. Se calculan rentabilidades reales, ya que el VAN supone un remanente o diferencial. El representa

la adiccion neta al capital econdmico que supone el proyecto de inversion.
Inconvenientes del VAN:

1. Necesidad de buscar un tipo de actualizacién adecuada.
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4.3.5.2. Tasa Interna De Rendimiento.
La tasa interna de rendimiento de un proyecto de inversion se define como aquel tipo de interés que
iguala el valor actual de los flujos netos de caja con el desembolso inicial, es decir, es la tasa de

actualizacion que iguala a cero el valor actual neto.

La expresién que permite el calculo de la TIR es la siguiente:

Formula 4: Tasa Interna de rendimiento

VAN,
TIR =k + (k2 - ki)
VAN, — VAN-

Fuente: (E, Perez, 1993)

El criterio de la tasa interna de rendimiento proporciona una medida de la rentabilidad relativa
bruta de un proyecto de inversién. La decision de inversion se adoptara una vez que se haya comparado
la rentabilidad relativa bruta (r) con el costo de capital (K), estableciéndose como regla de decision que
solo interesara llevar acabos aquellos proyectos cuya tasa interna de rendimiento sea superior al coste
de capital. Ademas, es posible jerarquizar un conjunto de inversiones alternativas, prefiriendo aquellas

cuya TIR sea mayor, siempre que se considere el mismo valor para K

El valor actual neto y la tasa de rendimiento se consideran criterios complementarios que
valoran los proyectos de inversion en funcién de su rentabilidad, medida tanto en términos absolutos

(VAN), como en términos relativos (TIR).

Las razones que justifican la mayor utilizacion del VAN frente a otros métodos, incluida la tasa

interna de rendimiento, son las siguientes:

a) El VAN mide la rentabilidad absoluta de un proyecto, lo que esté en linea con la definicion de

valor de proyecto en términos absolutos.
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b) EI VAN supone tasas de reinversion iguales al coste de capital, hipdtesis que puede ser aceptada
con mas facilidad que la tasa de reinversién que supone la TIR.
4.3.5.3. Periodo De Recuperacion de la Inversion.

Segun, (Ketelhohn, Marin , & Montiel, 2004)

El periodo o plazo de recuperacion de una inversion es el tiempo que tarda en recuperarse la inversion
inicial del proyecto. Cuando los flujos netos de efectivo generados por el proyecto son iguales en cada

periodo, el periodo de recuperacion puede determinarse con la siguiente relacion:

Donde | = Inversion inicial.

R= flujo neto de efectivo anual.

Cuando los flujos netos de efectivo no son iguales, el periodo de recuperacion se calcula
acumulando los flujos de efectivo sucesivos hasta que su suma sea igual a la inversion inicial. Cuando
ademas de los desembolsos iniciales de inversion existen flujos netos negativos en los primeros afios
de la vida de un proyecto, el periodo de recuperacion se determina por el tiempo que tarda en
recuperarse o amortizarse la suma total de flujos negativos, incluyendo los desembolsos tanto por
inversiones como por resultados de operacion. Es necesario reconocer que el periodo de recuperacion
es un criterio sencillo que ha sido ampliamente utilizado en el pasado incluso por empresas grandes en
paises desarrollados. Segun este método, las mejores inversiones son aquellas que tienen un plazo de
recuperacion mas corta. Dicho método esta inspirado en una politica de liquidez acentuada, mas que en

la determinacion del rendimiento de una inversion.

No obstante que es Util conocer el periodo de recuperacion de un proyecto, no se puede
recomendar su utilizacion como método para determinar la aceptabilidad de un proyecto o su
deseabilidad con respecto a otros, porque tienen una serie de limitaciones fundamentales. En primer
lugar el periodo de recuperacion no toma en cuenta la cronologia de los distintos flujos de efectivo y

los considera como si se tratara de flujos percibidos en el mismo momento tiempo.
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Una segunda limitacion del periodo de recuperacion es que no considera los flujos obtenidos
después del plazo de recuperacién, es decir, supone que una vez que se recupera la inversion del
proyecto, este deja de existir para propositos de medicion de su rendimiento. Finalmente se tiene el
problema de que no existe ninguna sustentacion tedrica con respecto al establecimiento de un punto de
corte o un periodo de recuperacion maximo aceptable, por lo que es muy dificil relacionar el periodo
de recuperacion con un criterio con un criterio de maximizacion de utilidades. Sin embargo, en
situaciones especiales, tales como las de alto riesgo del entorno, el periodo de recuperacion puede ser

un importante criterio complementario en la evaluacién de proyectos de inversion.

4.3.5.4. Relacion Beneficio/Costo.

Segun, (Perez,Don, 2013)

La relacion Beneficio/Costo es el cociente de dividir el valor actualizado de los beneficios del proyecto
(ingresos) entre el valor actualizado de los costos (egresos) a una tasa de actualizacion igual a la tasa de

rendimiento minima aceptable, a menuda conocida como tasa de actualizacion o tasa de evaluacion.

Los beneficios actualizados son todos los ingresos actualizados del proyecto, aqui tienen que
ser considerados desde ventas hasta recuperaciones y todo tipo de “entradas” de dinero; y los costos
actualizados son todos los egresos actualizados o “salidas” del proyecto desde costos de operacion,
inversiones, pago de impuesto, depreciaciones, pagos de créditos, intereses, etc. De cada uno de los
afios del proyecto. Su célculo es simple, se divide la suma de los beneficios actualizados de todos los

afios entre la suma de los costos actualizados de todos los afios del proyecto.

Criterios de decisién: De acuerdo con este criterio, la inversion en un proyecto productivo es
aceptable si el valor de la relacion Beneficio/Costo es mayor o igual que 1.0 al obtener un valor igual a
1.0 significa que la inversion inicial se recuperd satisfactoriamente después de haber sido evaluado a
una tasa determinada, y quiere decir que el proyecto es viable, si es menor a 1 no presenta rentabilidad,

ya que la inversion del proyecto jamas se pudo recuperar en el periodo establecido evaluado a una tasa
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determinada; en cambio si el proyecto es mayor a 1.0 significa que ademés de recuperar la inversion y

haber cubierto la tasa de rendimiento se obtuvo una ganancia extra, un excedente en dinero después de

cierto tiempo del proyecto.

La relacion Beneficio/Costo seré calculada mediante la siguiente formula:

Formula 5: Relacién beneficio costo

Z”: 1%
BIC < i (1+:)"
LA

Z(lﬂ'}"

i=il
Fuente: (Perez,Don, 2013)

B/C= relacién beneficio/costo.

Vi=valor de la produccién (beneficio bruto).

Ci=egresos (i=0, 1, 2,3...n).

i= tasa de descuento.
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V. Estudio de caso practico

Definicion del caso préctico.

En la implementacion del caso préactico se desarrollé los conocimientos adquiridos acerca de lo que
es un proyecto, las fases previas a su ejecucion, los distintos estudios de factibilidad para llevar a cabo
la evaluacién de proyecto donde se conocera si el proyecto financieramente es viable o0 no asi como su
nivel de rentabilidad. EIl caso practico esta orientado a la elaboracién de un proyecto de vivero

dedicado a la produccion de plantas ornamentales de diferentes especies.

5.1. Estudio de mercado
En este capitulo se abarcaran las generalidades del servicio del proyecto asi como tambiéen las

caracteristicas especificas del mismo.

Se determina la demanda que presenta el mercado en la actualidad en un periodo de 5 afios
tomando como base los datos adquiridos de las fuentes secundarias del afio 2013 y como afio cero
del proyecto el afio 2015. También se determina la oferta actual del mercado en base a la

informacidn obtenida por medio de una investigacidon hecha a los oferentes de este mismo servicio.

5.1.1. Descripcion del proyecto

Vivero:

El vivero es una instalacion agrondmica donde se cultivan, germinan y maduran todo tipo de plantas.

5.1.2. Descripcion del servicio de vivero
El vivero estara dedicado a la produccion de plantas ornamentales, con o sin masetas y porta

masetas con toques artesanales.

Una planta ornamental, es aquella que se cultiva y se comercializa con la finalidad principal de

mostrar su belleza, como decoracion principalmente para interiores, se venden con o sin maseta, pero
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que estan preparadas para ser trasplantadas o simplemente transportada al lugar de destino. En
agricultura las plantas ornamentales se cultivan al aire libre, en viveros o con una proteccion ligera bajo
plasticos o en un invernadero con calefaccion o temperatura controlada. En general suelen carecer de
espinas u otras estructuras punzantes o urticantes, salvo excepciones como la rosa tienden a florecer o

bien, se potencia el empleo de especies exdticas.

La importancia de las plantas ornamentales se ha incrementado con el desarrollo econdémico de
la sociedad y el incremento de las areas ajardinadas en las ciudades, y con el uso de plantas de exterior

e interior por los particulares.

Un vivero de plantas ornamentales es un lugar donde se produce y se venden plantas, arbustos,
y arboles con un componente decorativo, en un espacio limitado que brinda a las plantas las mejores

condiciones para el desarrollo en fase inicial.

El proceso en el vivero acoge diferentes fases en funcidén del método de reproduccion de las

plantas:

e En el caso de la planta ornamental, la reproduccion puede ser: por esquejes adquiridos a terceros u
obtenido de plantas madres de la exportacion por semillado, como acurre con las plantas vivaces u

otras.

e Tratdndose de arboles u arbustos del gran parte del sistema habitual de reproduccién es el

esquejado.

Un aspecto sumamente importante que se debe de considerar al momento de establecer un

vivero de plantas ornamentales es el terreno y su ubicacién, este debe de estar cerca de vias de
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comunicacion que permitan traer al vivero los insumos y materia prima, necesarios para la produccion

asi como también facilitar el acceso a los clientes.

En este sentido, como parte del estudio de mercado se procedio a encontrar un lugar adecuado
para la produccion y comercializacion de las plantas ornamentales, cabe destacar que las
especificaciones del terreno en este caso se anteponen a la localizacion optima prevista de las fuentes

secundarias como lo es la encuesta

5.1.3. Especificaciones del terreno
El terreno de un vivero para la produccion, debe ser casi plano o con poca pendiente para evitar
problemas de erosion y estancamiento del agua de riego o de lluvia. Si la inclinacion es demasiado

pronunciada, puede ocasionar dificultades al transitar por el suelo.

También se deben considerar factores naturales, el clima es muy influyente en la decision de las
especies que se pretenden cultivar, los rangos existentes entre las temperaturas diurnas y nocturnas, la
humedad relativa del aire y la incidencia de los vientos, la intensidad de la luz de la zona, en funcién de

las exigencias de las plantas.

El suelo debe ser de profundidad, textura y pendiente uniforme. Los mejores suelos son los

arenosos de textura fina a gruesa.

Tabla 2: Plantas ornamentales a producir

Ornamentales

Nombre Cientifico

Nombre Com(n

Tipo de reproduccion

yuca elephantiphes

Espadillo/pie de elefante

Semillas/Esquejes

Cordilina Terminals

Cordilina

Esquejes

Philodendrum Selloum

Mano o garra de tigre

Esquejes

Cycas revoluta

Palmera sagu

Semilla sexual o asexual

Chrysalido carpus

Palma multiple

Sexual/semilla

Phoenix robellinii

Palmera robellinii

Semillas/Esquejes
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Areca Palmera de Miami Semillas/dv. Matas
Chamaedorea elegans palmera de salon Semillas
Caladium hortulanum Corazén de JesUs Semilla /Esquejes
Codiaeum variegatum Crotos o crotén Semilla/ Esquejes
Dieffenbachia Loteria Semillas
Rosa Rosales Semilla/Esquejes
Helechos coludos Helechos Semilla/Esquejes
Haematocephala Soplo rojo del polvo Semillas
Herbacea - Semilla/Esquejes
Cordilina terminals Cordilina Semilla/Esquejes
Pulcherrima Poinciana Semillas
Rizamatosa - Semillas
Silver Queen Cafeto Semilla/Esquejes

Fuente: Elaboracion propia

En Nicaragua por las facilidades que presentan los suelos que son ricos en actividad forestal,
existen diversos negocios de viveros en su mayoria con tradicion familiar, es decir, estos negocios se
encuentran ubicados en jardines de su vivienda, son los conocidos viveros establecidos de manera
informal, y los sistemas de produccion de planta en estos viveros actualmente operan bajo condiciones
de atraso tecnoldgico, a través del uso de bolsas de polietileno y sustrato de tierra de baja calidad, lo

que implica bajo niveles de estandares de calidad de plantas, baja productividad y rentabilidad.

Sin embargo el proyecto, consistird en implementar cambios en las técnicas tradicionales en
viveros para la utilizacién de bandejas permitiendo el desarrollo de plantas, la produccién de plantas

ornamentales en un vivero moderno.

El nombre del vivero serd “VIVERO LUMINOSOS” y se contempla la creacion de:

Infraestructura:
1. Tanel de sombra con mallas mosquiteras.
2. Una oficina para el desarrollo de la actividad administrativa.
3. Un Invernadero.
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4. Un servicio sanitario para uso de los trabajadores.

Y la instalacion de:

1. Equipos de sistemas de riego.
2. Bancales

Calculo del universo y la muestra:

Segun cifras del Instituto Nacional De Informacion De Desarrollo (INIDE), antes INEC, dentro
del contexto del VIII censo de poblacién y 1V de vivienda de los periodos 2005 y 2006 cifras oficiales
(ver anexo), se ha obtenido el numero total de viviendas por nivel de ingreso para los estratos altos,
medios y bajos. Ya que el INIDE realiza sus encuestas cada diez afios, se realizaron los calculos basado

en los periodos antes mencionados, dando como resultado las siguientes cifras:

1. 3,095.00 = viviendas de ingresos altos.

2. 28,090.00 = viviendas de ingresos medios.

3. 162,498.00 === viviendas de ingresos bajos.

Total de viviendas: 194,493.00

Con estos datos se procede a estimar el nimero de personas dentro de cada estrato y los
porcentajes que ocupan los estratos altos y medios; se estiman estos porcentajes debido a que se prevé
que las personas que pertenecen a la clase media y alta son las que tienen recursos econémicos para

adquirir las plantas ornamentales a producir en el vivero, centrandonos ahi para determinar la demanda.
Poblacion total de ingresos altos y medios:

P. total de ingr. Altos y medios = (3,905.00 + 28,090.00)*(5.2 personas/vivienda)
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Total (3,905.00 + 28,090.00)*(5.2) = 166,374

Poblacion total de ingresos bajos:

p.total de ingr. Bajos = (162,498.00)*(5.2 personas/vivienda).

Total  (162,498.00)*(5.2) = 844,990

Poblacién total:

P. total = (3,905.00 + 28,090.00 + 162,498.00) =1, 011,364.00

Porcentaje de la poblacion que representa el nivel de ingresos altos, y medio:

Porc. P. alta y media = (166,374.00/1, 011,364.00)*100 = 16.45

Mas detalladamente en la siguiente tabla:

Tabla 3: Datos de poblacion

Estrato
Alto
Medio
bajo
Total
personas por vivienda
P. total de ingrs Altos y Medios
P.total de ingrs Bajos
Poblacion total

porcentaje p.ingrs altos y medios

Fuente: INIDE, 2005-2006

Managua

3,905
28,090
16,2498
194,493
5.2
166,374
844,990

1,011,364

16.45%

De los resultados obtenidos anteriormente se procede a calcular la cantidad de personas que

estan dentro del rango de las edades 20-49 debido a que segun lo reflejado en el censo del Instituto
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Nacional De Informacion de Desarrollo en la encuesta de hogares para medicion de empleo, en

promedio es la edad de las personas econémicamente activa.

Tabla 4: Poblacion proyectada de Managua afio 2015

Rango de edad de 20-49 afios
Edad Poblacion
20-24 137,067.00
25-29 127,915.00
30-34 132,693.00
35-39 114,353.00
40-44 93,162.00
45-49 77,855.00
Total 683,045.00

Fuente: INIDE, 2005-2006

Determinacion de la poblacion proyectada en el rango de edades de niveles de ingresos altos y

medios:

(137,067.00 + 127,915.00 + 132,693.00 + 114,353.00 + 93,162.00 + 77,855.00)* 16.45%= 112,361.00

Calculo de la muestra mediante el resultado obtenido de la poblacién de ingresos medios y altos entre

el rango de edades de interés (20-49) de la zona urbana de Managua.

La muestra para el presente estudio sera calculada mediante la siguiente formula:

Formula 6: Calculo de muestra.

Poblacion finita P(l— p)
n =
Ponde (0e) , PA-P)
2 + N
N =112,361.00
Z o
1—-<
2
P=05
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02'5(1_ 0.5) =271.59
(0.05) L, 0.51-0.5)
2 112,361
165
2

e=5%

z=1.65

Se trabajé con un error maximo tolerable del 5%.

Nivel de confianza del 95%.

272 representa el nUmero de personas de la poblacién a encuestar que estan dentro del rango de edad

de 20-49 y pertenecen a los estratos de clase media y alta.

Gradacion de la encuesta:

Para el estudio de la encuesta se consider0 las caracteristicas de las personas con ingresos medio
y altos de la poblacién urbana de Managua entre los rangos de edades de 20-49 afios, con esto no se
descarta que las personas que no pertenezcan a este rango de edad o estrato de ingresos no compren las
plantas ornamentales, sin embargo, se considera que esa posibilidad es remota, debido a esto se decide

segmentar el mercado; personas de clase media y alta con edades de 20-49 afios.

Las encuestas se estratificaron por tipologias (ver anexo 7) se realizo esta seleccion debido a
que se prioriza los sectores donde se encuentra los hogares de ingresos altos y medios. Para conocer el
numero de encuestas a realizar en cada sector, se utilizaron las tipologias por distrito y conociendo la

cantidad de viviendas que corresponde a cada distrito, usando como fuente la alcaldia de Managua.
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Tabla 5: Tipologia para aplicacion de encuestas

Cantidad de viviendas porcentaje de participacion del total encuestas a realizar

Popular en serie A 19,060 96.68% 131
Popular en serie 654 3.32% 5

Total clase media 19,714 100% 136
Residencial aislado A 2,838 16.36% 22
Residencial aislado B 2,902 16.73% 23
Residencial en serie 11,603 66.91% 91
Total clase alta 17,343 100% 136

Fuente: Elaboracion propia

Para obtener los resultados de encuestas a realizar por tipologias, primeramente se sumo el total
de viviendas que pertenezcan a la clase social media y se dividié entre el total de viviendas de todas las
tipologias seleccionadas que pertenezcan a la clase social media, al multiplicar el resultado por 100 se
obtienen los diferentes porcentajes. Se procedid de igual forma para calcular las encuestas a realizar
para la clase social alta, cabe recordar que se decidio aplicar 50% para clase media y 50% para clase
alta, 136 y 136 respectivamente para totalizar al final las 272 encuestas obtenidas en el calculo de la

muestra.

Finalmente se multiplica el porcentaje obtenido de cada tipologia por el total de encuestas a

realizar en cada lugar.

19,060/19,714) = 0.9668 x 100 = 96.68% ——» 136 x 96.68% = 131
(

5.1.4. Determinacion de la Demanda
Se entiende por demanda la cantidad de bienes y servicios que el mercado requiere o reclama
para lograr satisfacer una necesidad especifica a un precio determinado. El propésito principal del

analisis de la demanda es determinar y medir cuales son las fuerzas que afectan al mercado con
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respecto a un bien o servicio, asi como establecer las posibilidades del producto proyectado en la

satisfaccion de dicha demanda.

Se calcula mediante la siguiente ecuacion:

Q=nxgxp

Donde;

Q = Demanda total del mercado.

n = cantidad de compradores en el mercado.

q = cantidad comprada por el comprador promedio al afio.
p = precio de una cantidad promedio.

El mercado meta son las familias que residen en la ciudad de Managua, que pertenezcan a la

clase social media- alta y que se encuentren entre el rango de edades de 20-49 afos.

La poblacion proyectada de Managua al periodo 2015, segun censo efectuado por el INIDE en

el afio 2005 (ver anexo 6) es de:
+ 1,011,364.00
(1,011,364.00/ 5.2) =194,493

Se divide por 5.2 ya que la mayoria de las familias esta integrada por 5.2 miembros.
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Luego se calculd el porcentaje de la poblacion que pertenece a la clase media y a la clase alta.

Ingresos altos:

(3, 905.00) *(5.2) = 20, 309.00

Ingresos medio:

(28, 090.00) *(5.2) = 146,068.00

Poblacion total:

(3, 905.00+28, 090.00+162,498.00) = 1, 011,364.00

Porcentaje de clase alta:

(20, 306.00/1, 011,364.00) *100 = 2.01%

Porcentaje de clase media:

(146,068.00/1, 011,364.00) *100 = 14.44%

Las personas entre 20-49 afios, poblacion proyectada 2015 (ver anexo 6 o tabla 3):

+ 683, 045.00

(683, 045.00/1, 011,364.00) *100 = 67.54%

Por medio de la encuesta se obtuvo el porcentaje de las personas de clase media y alta que estan
dispuestos a comprar en el vivero. Con los datos de las preguntas 4 y 5 (ver resultados de encuesta

anexo 9).

De las 272 encuestas a realizar a igual niUmero de personas;
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= Se decidi6 encuestar a: 50% a clase media y 50% a clase alta del total de encuestas a realizar.

Clase media:

De 136 encuestados 73 respondieron que si asistirian a comprar al vivero para un porcentaje de 53.68%

(73/136) *100 = 53.68%

Clase alta:

De 136 encuestados 92 respondieron que si asistirian a compra al vivero para un promedio de 67.65%

(92/136) *100 = 67.65%

Para conocer el precio de una unidad promedio de planta ornamental, se procedié a visitar 5

viveros de Managua, con el objetivo de conocer estos datos y el resultado fue el siguiente:

Tabla 6: Datos de oferta de viveros

Vivero Cantidad macetero Especie Medida Precio C$
con sin

Vivero Tiscapa 1 v palmera MIAMI 10-25 cm 800-1,000
Vivero Los
Robles 1 v palma multiple 15-20 cm 1500-2,000
Vivero palmera
Cammsa 1 v Robellinii - 1500-2,000
Jardines
Complatar 1 v Helechos - 60-80

Fuente: elaboracion propia

Cabe sefialar que los viveros ofrecen sin numero de especies de plantas ornamentales, por
consiguiente no existe un precio promedio especifico por unidad, debido a la diversidad de especies y
este varia segln, belleza, tamafio, si incluye o no macetera y costos de produccion, sin embargo, se
investigo cual es la planta que les presenta el mejor promedio de ventas, es decir, aquellas plantas que

mas gustan de los clientes, en el vivero Tiscapa, Los Robles, Cammsa, coincidieron en que las
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palmeras con masetera les representa la planta con mejor nimeros de ventas y su precio oscila entre

C$ 1,000-2,000 y al menos se venden 2 palmeras semanal en promedio .

Demanda total del mercado

Formula:

Q = nxgxp

Datos:

n = 165 (cantidad de compradores en el mercado, dato reflejado segun encuesta)

q = 2 (cantidad comprada, dato reflejado segln encuesta).

p =1,500

Solucion:

Q = 165x2x1500 = 495,000

Demanda afio2015 = 495,000

Se realiza el mismo procedimiento para calcular la demanda anual de los proximos 5 afios, con

la salvedad de considerar la poblacién proyectada de Managua en los periodos que correspondan.

Tabla 7: Poblacion proyectada de Managua de ingresos altos y medios

Afio Poblacion
2015 683,045
2016 690,676
2017 697,766
2018 704,288
2019 709,877

Fuente: INIDE, 2005-2006
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Tabla 8: Demanda para los proximos 5 afios

2015 2016 2017 2018 2019

495,000 493,878.00 491,900.00 396,436.00 399,524.00
Fuente: Elaboracion propia

5.1.5. Andlisis de la oferta

El estudio del andlisis de la oferta se realizé6 mediante las visitas hechas a distintos viveros que
se encuentran ubicados en el municipio de Managua y que ofertan plantas ornamentales, estos son; el
vivero Tiscapa, Los Robles, Cammsa y jardines Complatar, se seleccion6 la cantidad de 4 viveros por
considerar una muestra con un namero suficiente que permite comparar, tanto produccion, nivel de

ventas y conocer el segmento de mercado que les producen las mejores cifras de ventas.

Tabla 9: Datos de la oferta de los viveros

Vivero Tiscapa

promedio de ventas

sistema de produccién

Produccioén promedio/afio

planta/afio

semillas-estaca o acobo

3,200-2,400/unid

1,800-2,200

Vivero Los Robles

sistema de produccién

Produccion promedio/afio

promedio de ventas/afio

Semillas

2,000/unid

2,000

Vivero Cammsa

sistema de produccién

Produccion promedio/afio

promedio de ventas/afio

semillas-esqueje

2,200/unid

800-1,000

Jardines complatar

Sistema de produccion

produccion promedio/afio

Promedio de ventas/afio

Semillas

800-1000

400-500

Fuente: Elaboracion propia

Segun los encargados y duefios de los viveros visitados el promedio de ventas al afio que nos

proporcionaron no son constantes generalmente presentan una cifra al menos superior a las brindadas.
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Resultados del estudio de la oferta mediante la visita realizada a los viveros. Cabe sefialar que
obviamente estos no son todos los viveros que existen en la capital sin embargo se pudo observar que

son de los viveros mas rentable.

Datos de la oferta del vivero Tiscapa:

Maéxima produccidn de plantas al afio = 4,200

Maximo de plantas vendidas al afio = 2,200

Palmeras = 65% para un total de 1,430 palmeras vendidas al afio.

Resto de especie segun variedad y disefio = 35% para un total de 770 plantas vendidas.

Datos de la oferta del vivero los robles

Maéxima produccion de plantas al afio = 2,000 unidades.

Maéaximo de plantas vendidas al afio = 1,000

Palmeras = 70% para un total de 700 palmeras vendidas al afio.

Resto de especie segun variedad y disefio = 30% para un total de 300 plantas vendidas.

Datos de la oferta del vivero Cammsa

Maxima produccion de plantas al afio 2,200 unidades.

Maéaximo de plantas vendidas al afio 1,000

Palmeras = 50% para un total de 500 palmeras.

Resto de especie segun variedad y disefio = 50% para un total de 500 plantas vendidas.
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Jardines Complatar

Maximo de produccion de plantas al afio 1,00 unidades

Maéaximo de plantas vendidas al afio 500

Palmeras = 30% para un total de 150 palmeras

Resto de especie segun variedad y disefio = 70% para un total de 350 unidades de plantas vendidas.

Calculo de la demanda insatisfecha:

Al conocer los datos especificos de la oferta de los viveros consultados se procede a determinar

la demanda insatisfecha para que esta nos proporcione los ingresos anuales con los que contara el

vivero en el ciclo del proyecto.

La demanda insatisfecha se calcula restando los valores de la oferta de cada vivero visitado, se

resta debido a que el resultado nos brindara nuestros futuros clientes potenciales y la demanda a

absorber.

Tabla 10: Demanda insatisfecha

Afios 2015 2016 2017 2018 2019
Demanda 495,000 493,878 491,900 396,436 399,524
Oferta Tiscapa 85,893 87,233 93,199 93,721 97,563
Oferta Los Robles 71,542 71,242 83,573 91,472 94,433
Oferta Cammsa 68,584 68,584 62,852 73,733 76,349
Oferta Complatar 55,924 52,143 57,750 53,864 57,756
Demanda insatisfecha 213,057 214,676 194,526 83,646 73,423

Fuente: Elaboracion propia
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Adsorcion de la demanda proyectada:

Debido a que se conoce que este numero de viveros no es total que existe en la capital, que solo
se seleccion6 una muestra significativa que permitiera conocer tanto la demanda como la oferta
existente en la actualidad. Se selecciona un 1% de dicha demanda absorber en el ciclo del proyecto.

Previendo también el volumen de produccion de plantas que se contempla al inicio del proyecto

Adsorcioén de la demanda insatisfecha.

Afio 2015 «— 2,130.57
Afo 2016 —> 2,146.76
Afio 2017 — 1,945.26
Afio 2018 «— 836.46
Afio 2019 — 734.23

Los encargados de los viveros afirmaron que presentan ventas al por mayor y al detalle, que sus
clientes potenciales son las empresas y el gobierno; que generalmente hacen estructuraciones a las
calles y realzan la belleza de estas con plantas de diferentes disefios, luego se encuentran las empresas
nuevas que realizan diferentes proyectos como restaurantes, hoteles, lugares turisticos y de
entretenimiento, estos realizan compras de plantas ornamentales para los disefios y belleza de los
locales y por ultimo entre sus clientes potenciales estan las casas coloniales y residenciales que

compran las plantas como decoracion de sus jardines.
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5.1.6. Analisis de los precios

Para el analisis de los precios se realizé un sondeo en distintos viveros ubicados en la capital,
con el fin de saber de cuanto oscilan los precios por unidad de planta ornamental y cuél es el
comportamiento del mercado, cabe sefialar que los viveros visitados no producen las plantulas
aplicando nuevas tecnologias consecuente con esto se preve que los precios variarian en el proyecto de
vivero que se contempla, sin embargo, esta investigacion permitié conocer la competencia e irse
familiarizando con el proceso de produccion de plantas ornamentales, asi como las desventajas de

producir las plantas aplicando técnicas tradicionales.

Los viveros visitados fueron los siguientes:

+ Vivero Tiscapa: ubicado en el municipio de Managua a 50 mts de la radio Sandino.

+ Vivero Los Robles: ubicado en el municipio de Managua, rotonda plaza Espafia 4 ¢ abajo % ¢

al norte detrés de la farmacia Brasil.

+ Vivero Cammsa: iglesia el Redentor 3c al E. % ¢ al sur, Managua.

+ Jardines Complatar: rotonda jean Paul Genie 700 mts abajo, Managua.

Vivero Tiscapa:

El vivero Tiscapa se dedica exclusivamente a la produccién de plantas ornamentales en
variedad de especies, y sostuvieron que el precio depende principalmente de la belleza y el tamarfio de
la planta, debido a que tanto el proceso como los costos de produccion es el mismo para todas las
especies de planta ornamental que ofrecen. El precio mas economico de una planta que ofrece el vivero

es de C$50.00 y la de més valor oscila en C$ 2,000.00
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Vivero los robles

Se dedica a la produccion y venta de plantas ornamentales y forestales, el precio de la planta

mas econdémica es C$ 30.00 y la de mas valor C$ 2,500.00

Vivero Cammsa

Se caracteriza por ofrecer plantas ornamentales y florales con toques exéticos, el precio mas

econémico de una plantaes de C$ 30.00 y el precio de la planta con mas valor es de C$ 2,00.00

Jardines Complatar

Ofrecen plantas desde C$ 5.00 que corresponde a la planta de menos valor, hasta C$ 500.00 cordobas.

Por lo tanto se determind un precio medio de C$ 1,750.00 para realizar la pregunta en la
encuesta, de cual es el precio maximo que los encuestados estarian dispuesto a pagar por una planta
ornamental, a lo cual el 18.01% dijo que este seria el precio maximo que contemplan dar por una planta

ornamental, cabe sefialar que se les plante6 en dicha en cuesta distintas opciones de precios.

5.1.7. Programa de publicidad
El objetivo de emplear publicidad es para dar a conocer el vivero, con el deseo de obtener un
nivel de asistencias de los clientes potenciales, brindandoles una nueva alternativa para adquirir las

plantas ornamentales.

Canales de publicidad:

* Volantes

*  Banners
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5.2. ESTUDIO TECNICO
En el presente estudio, se determind la macro localizacion del vivero en base a informacion
obtenida de los aspectos que se deben considerar al momento de establecer un vivero de plantas

ornamentales.

Se muestra el célculo realizado para obtener la cantidad de plantulas ornamentales a producir en
base a la demanda, asi como también, la capacidad y el tamafio 6ptimo del local tomando en cuenta los

requerimientos necesarios para la puesta en marcha del vivero. EI consumo de energia y agua potable.

Finalmente, la infraestructura del vivero, el disefio de la planta asi como el organigrama de las

funciones del mismo.

5.2.1. Localizacion Optima Del Proyecto.
La localizacion es la parte esencial de cualquier tipo de proyecto ya que a esta se le atribuye en

gran medida al éxito, como consecuente de su alta rentabilidad.

Cabe destacar que se decidié para la localizacion del vivero no utilizar métodos cualitativos
tomados generalmente en los proyectos como lo es la encuesta, debido que para ejecutar un vivero se
deben tomar elementos importantes como lo es el terreno 6ptimo para la produccién de plantas
ornamentales, se realizé una seleccion previa con alternativas que cumplen con el perfil idéneo para la
produccion y comercializacion de plantas ornamentales. Utilizando los siguientes factores en el nivel

de importancia:
1) Terreno Optimo, disponible para la produccién de plantas.

2) Terreno con disponibilidad de acceso.
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Los factores anteriores cumplen con un componente basico para determinar la localizaciéon de

un vivero y este es el suficiente abastecimiento de agua, como elemento natural importante, asi como el

clima del suelo cultivable.

Se investigo en la pagina web Momotombo Real Estate para tener informacion detallada y

confiable acerca de la cantidad de terrenos disponible y que cuenten con las especificaciones del

terreno, clima, nivel de acceso, temperaturas, humedad, aire, etc.

Los terrenos encontrados que cumplen con esas condiciones (ver las especificaciones del

terreno en el estudio de mercado pag.). Son los siguientes:

Tabla 11: Localizacién del proyecto

Opcion 1

Opcion 2

Datos de terreno

Estado Disponible
Ubicacion Managua, Carretera Norte
Precio de venta $8,750.00

Tamario del terreno

¥4 manzana

Tipo

Terreno

Sector

sabana Grande

Especificaciones

Hermoso terreno, clima fresco, acceso de camino, topografia
plana, abundante en agua y acceso a energia eléctrica. Excelente
ubicacion.

Datos de terreno

Estado Disponible

Ubicacién Managua,

Precio de venta $19,200

Tamario del terreno | 1/2 mz

Tipo Terreno

Sector Frente al centro de salud de sabana grande

Especificaciones

Suelo perfecto para la actividad agricola.
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5.2.2. Tamafio optimo del terreno

Para la determinacion del tamafio 6ptimo del terreno se tomo en cuenta la demanda de plantas

ornamentales calculada en el estudio de mercado, esto es, el terreno tiene que tener la cavidad

suficiente para almacenar la cantidad de plantas producidas de acuerdo a la demanda, por otro lado

también la infraestructura del proyecto; se pretende la construccion de una oficina, una bodega

dedicada a la siembra y germinaciéon, un bafio sanitario, la instalacion de un tanel con mallas

mosquitera para la proteccion de las plantas y la instalacion de un booms de riego con micro

aspersores. El procedimiento de la infraestructura se detalla en la ingenieria del proyecto.

5.2.3. Ingenieria del proyecto

Oficina: acé se realizardn las gestiones del area administrativa, se atendera al cliente que quiera
comprar planta ornamental o simplemente desee saber acerca de precios o cualquier otra consulta, y

también en esta oficina se podra cancelar la compra de las plantas ornamentales.

Bodega dedicada a la siembra y germinacion: en esta bodega se llevara a cabo el proceso de llenado
de tierra y sustrato de las celdas de las bandejas y se procedera a la siembra manual de las plantulas,
para luego introducir las bandejas a una camara de germinacion para controlar la humedad del

medio y la temperatura, uniformar y acelerar el proceso de germinacion.

Instalacion sanitaria: esta area es fundamental en cualquier establecimiento, este sera del uso

exclusivo de los trabajadores del vivero.

Tuanel con mallas: el tunel es una estructura construida con tubos pvc y tela de mosquitero para
proteger las plantas del viento, dafio de las gotas de lluvias y ataque de plagas, y el exceso de los

rayos del sol.
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Especificaciones del tanel:

Para construir el tlnel se debe:

a)

b)

d)

9)

h)

Ubicar 5 arcos a una distancia de un metro.

Colocar un tubo de 4 metros al centro y por encima de los arcos, amarrados bien con mecate.

Colocar otros 2 tubos de 4 metros a una distancia de 70 centimetros y por encima de los arcos,

amarrando bien con mecate.

Ubicar en la parte de abajo del arco 2 tubos de 4 metros de tal forma que queden por debajo de los

arcos y bien amarrados.

Colocar la malla de mosquitero de manera que quede bien centrada.

Coser los puntos terminales y laterales donde hay intersecciéon de los tubos. La malla debe estar

bien estirada.

Ubicar un pedazo de malla en la parte de atras y coserla fijandola a la estructura principal,

quedando cerrada la parte trasera del tanel.

Ubicar un pedazo de malla en el arco de la puerta y coserla procurando que al abrirla no se dafie.

Colocar el tanel en un area soleada y donde el suelo no se encharque.

Booms de riego: es un sistema de riego automatico que colgara de la estructura del tunel, sin
embargo se instalaran extensiones que permitan que en la parte exterior del tinel se logre regar las

plantas que se colocaran en las afueras de este, es decir, las plantas que ya estan listas para su venta.
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= Mesa de concreto para cultivo: aca se llevara a cabo el llenado de bandejas para su posterior

siembra de semillas.

Estas estructuras se prevén unicamente en el afio de inicio del proyecto, en el transcurso del ciclo del

proyecto se estableceran nuevas estructuras que se detallaran mas adelante.

5.2.4. Organigrama del vivero

Gréfico: 1 Organigrama del vivero.

Junta General de Accionistas

Técnico agropecuario

Personal de produccion

Personal dedicado Ayudante
a la siembra Viverista

Fuente: elaboracién propia.

El vivero contemplado en este proyecto constara con un personal administrativo de 3
trabajadores, méas 2 trabajadores que se dedicaran a la siembra y 1 persona que ejercerd funciones de
ayudante viverista; el personal de siembra no formara parte de los trabajadores fijos del vivero, ya que
solamente haran presencia en periodos de produccion de la plantulas, sin embargo, ejerceran funciones
fundamentales es por eso que se les incursiona en el organigrama del vivero , también se contara con

una persona que se dedique a la limpieza del vivero y un personal de vigilancia, para totalizar un
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numero de 6 trabajadores permanentes y 2 en periodos ocasionales su lugar en el organigrama esta

dado por las funciones que desempefiaran y en base a esto también su salario.

Sus funciones a desarrollar seran las siguientes:

Junta general de accionistas: Coordinar los recursos humanos y financieros para el logro eficiente
de los objetivos organizacionales, toma de decisiones oportunas, autorizar las adquisiciones y
control de lo relacionado con los insumos, repuestos, y mano de obra del vivero y ejercera
funciones como la elaboracién de presupuestos de gastos e ingresos, y estara involucrado

directamente con el control de la contabilidad.

Técnico agropecuario: el técnico agropecuario sera un trabajador independiente, por lo que se
contratara por medio de una empresa que ofrezca servicios profesionales, el técnico asistira al
vivero en un periodo promedio de 2 veces en la semana. Sus funciones seran el manejo y control de
la siembra asi como las actividades sanitarias del area, determinara los costos de produccion de las
plantas del vivero, precio y forma de adquisicién de insumos, preparacion éptima del suelo,
proteccién de las plantas, supervisar las malezas y plagas como control preventivo o correctivo, y
manejar informacion acerca del mercado y competencia, elaborara y coordinara el estudio de
nuevos mercados. Asi mismo tendra participacion en la elaboracién de los presupuestos ya que
mantiene registro y control de la produccién, compra e instalacion de todo lo relacionado con la
produccién de las plantulas. Debera estar capacitado para realizar las operaciones o labores de las
distintas fases de los procesos de produccion con criterios de rentabilidad y sustentabilidad, realizar
el mantenimiento primario y manejo de las instalaciones, maquinas, equipos, y herramientas de la

explotacion agropecuaria.
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Personal dedicado a la siembra: esta area estara integrada por dos personas que se dediquen a la
practicas de llenado de las bandejas plasticas con tierra acompafiado de sustrato y procederdn a la
siembra de las semillas y trasplante de plantulas a las bolsas o maseteras, también supervisaran el
proceso de fertilizacion .Sin embargo este personal no sera fijo ya que se contara con su servicio

exclusivamente en los periodos de siembra.

Ayudante viverista: su funcion estara ligada al monitoreo de las plantas para prevenir plagas,
enfermedades y cualquier otra actividad que incluya el cuidado de las mismas lo cual hace
necesario que este cuente con conocimiento y experiencia en materia de produccion y cuidado de
plantas. También sera el responsable del sistema de riego continuo de las plantas producidas en el

vivero.

Personal de limpieza: se encargara de lo relacionado con las précticas sanitarias que se requieren
Optimas debido a que se manejaran quimicos, desinfectantes, sustratos, abonos, etc. Supervisara que
se cuente con papel sanitario, colocar botes de basura, lavar y desinfectar los bafios a diario, asi

como la limpieza de la oficina y bodega que se prevén instalar.

Vigilante: este se encargara del resguardo del local y serd empleado para toda una jornada diaria,

resguardara las instalaciones del vivero y de las plantas de mismo.
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5.2.5. Organigrama del proceso de produccion

Gréfico: 2 Proceso de produccion

Técnico agropecuario

Lavado y desinfeccion de bandejas

- Preparacion de tierra

— Marcado de Bandejas

— Siembra

— Proceso de Germinacion

Trasplante

Fertilizacion

Fuente: Elaboracion propia.

Descripcion del proceso de produccion

El proyecto busca la produccién de plantas ornamentales de calidad, esto se lograra mediante la
implementacién de técnicas modernas. En el siguiente apartado se explicara el paso a paso la

produccidn de plantas utilizando la nueva tecnologia.

Las plantas se produciran en bandejas de plastico (ver anexo 10) esta es una técnica novedosa
que permite la sanidad de las plantas, optimiza la semilla disminuyendo los costos de perdida que
comunmente aquejan a los viveristas, permite el trasplante seguro a masetera o bolsas, se da un mejor

desarrollo de las plantas, y es menos susceptible al exceso de lluvia, también permite que al pasar

69



menos tiempo la planta en bolsa 0 masetera no se desgaste tanto la bolsa como la masetera al recibir

sol, agua, aire y asi crezcan sin plagas o enfermedades.

Se decidio utilizar bandejas largas que puede durar entre 10 y 12 afios, la forma de cada celda es
piramidal de unos 5 (2”) a 6 (2”) centimetros de altura y no redonda con un total de 128 celdas, y
bandejas de 67-50 ideales para la produccion de palmeras ya que cuentan con longitud (mm) 356,
anchura(mm) 222, con un numero de cavidades o celdas de 67 con un volumen de cavidad de (ml) 50,
al aplicar esta técnica se prioriza que el desarrollo de las plantas desde su cultivo hasta su crecimiento

sea compacto y con tallo robusto y resistente hasta que tenga edad adecuada para su trasplante.

1. Primero se procede a la desinfeccion de las bandejas, estas se deben de desinfectar antes de la
puesta de la tierra de cultivo con sustrato, el primer paso de la desinfeccion es el lavado, para que el
desinfectante que se vaya a utilizar trabaje mejor, una vez lavada se procede a aplicar el
desinfectante de preferencia, en este caso se decidié que se utilizara el cloro granulado por lo
efectivo que es y aparte es econdmico, este tipo de cloro es utilizado cominmente para potabilizar
el agua. La bandeja tiene que ser sumergida en una mezcla de cloro y agua potable por un tiempo
no superior a 10 minutos, luego se dejan las bandejas secar completamente y estaran listas para ser

llenada de tierra y proceder a la siembra.

2. El proceso de la siembra inicia con la mezcla de tierra negra natural tratada con postrera, esto es
tierra que pueden ser de hojarasca de bosque lati foliado, aserrin, casulla de arroz etc. La tierra se

procede a mezclar con agua, hasta que esta quede bien homogéneo.

3. Luego de finalizar los procesos anteriores se inicia el llenado y marcado de las bandejas; el llenado
de las celdas de las bandejas se realiza de manera manual hasta que quede uniforme, se sacude para

que se asiente la tierra en cada celda ya que es importante que no queden espacios libres, ya
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llenadas las celdas se marcan para que las semillas al introducirla queden a profundidad deseada y
espacio necesario para un buen desarrollo, esto ayuda también al momento de sacar las plantulas de
las bandejas, para que el pilon salga entero y resista al manipuleo que se le dara al ser trasplantado

en maseteras o bolsas.

Listas las bandejas se empieza la siembra, se depositan una semilla por celda, una vez sembrada la
semilla se tapa con las misma tierra la profundidad del tapado depende del tamafio de la semilla, ya
que hay semillas que si se tapan mucho se debilita la semilla tratando de emerger, luego se realiza
un riego de manera profunda ya que necesitan tener suficiente agua para que se hinche la semilla,
en cuanto al riego hay que tener mucha precaucion, las semillas tiene que tener el mismo nivel de

riego para tener una germinacion uniforme.

Una vez sembrado, tapado y regado se introducen las bandejas a germinacion, la camara de
germinacién puede ser una bolsa plastica grande donde caben de 5 a 8 bandejas, esta bodega o
camara tiene que estar especializado con control de humedad y temperatura, la finalidad de la
camara de germinacion es que la tierra no pierda humedad ya que se debilita el aire al taparla con
bolsas bajando la temperatura por evaporacion. Por ello se debe procurar que las bandejas estén
bien tapadas por las bolsas y no dejar puertas de la bodega abiertas, por que provocaria que el

proceso de germinacion sea lento y muy des-uniforme.

Los dias estimados para el proceso de germinacion para una planta ornamental es de 10 a 15 dias
cuando maximo, sin embargo, esto es un estimado, va a depender exclusivamente de las
temperaturas de la época si se presentan o no dias nublados, ventosos etc. Por eso es importante la

supervision continua de un especialista en la meteria.
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7. Cuando finalice el proceso de germinacion, las bandejas estan listas para ser trasladadas a una
estructura que las proteja del sol, los vientos fuertes y la lluvia, debido a esto se establecié la
instalacion de un tunel con mallas mosquiteras, para proteger a las plantulas de que reciban en
exceso estos elementos naturales. Dentro del tanel las bandejas se tienen que colocar en una
superficie que pudieren ser mesas de maderas, metalicas o de plastico, adecuando esto a los

alcances econémicos.

8. Yaestando las plantas en superficie y colocadas en el tinel se inicia el sistema de riego continuo se
recomienda el riego diario al estar las plantulas en un proceso de desarrollo delicado, es por ello
que se tendra que regar diario por un periodo de 50 a 60 minutos en horas que no excedan las 4 de

la tarde por las caracteristicas calidas que posee el pais.

El riego 0 manejo del agua es la clave del éxito del vivero, el que maneja el vivero tiene a su
responsabilidad el desarrollo y la calidad de las plantas, es la calidad justamente en el que recaera un

porcentaje grande del rendimiento del proyecto.

El tiempo promedio en que una planta ornamental desarrolle raices es de 20 a 25 dias, la

uniformidad de la humedad en las celdas debe ser perfecta para tener plantas de igual tamafio.

9. Ya cuando la planta desarrolle raiz se inicia el proceso de fertilizacion, este es un factor
determinante para la produccion de plantas de calidad, en la aplicacién del fertilizante no se debe
abusar mucho ya que se produciria un desbalance provocando un amarillamiento y hasta la quema
de las plantas. EIl proceso de fertilizacion no es mas que la presentacion de agua y nutricion para
las plantas. En las visitas a los viveros se nos especificd que el promedio de fertilizante para una
planta ornamental requerido por litro de agua es 0.45 gr/L cuanto maximo para evitar elongacion no

deseada.
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10. La supervision y muestreo son fundamentales, al menos 3 veces se monitorean para observar su

desarrollo eficiente, y tomar medidas preventivas de control de plagas y enfermedades.

11. El secado y transporte de plantulas es el paso a seguir, las plantas se deben secar con cuidado y

delicadeza, colocarlas en canastas limpias, el transporte se debe realizar con meticulosidad para no

maltratar las plantulas, deben de ser colocadas a la sombra para evitar que se deshidraten ya que de

ninguna manera es recomendable humedecerlas antes de ser trasplantada a maseteras o bolsas,

nunca se deben sacar las plantas de un dia para otro, una vez retiradas de las bandejas se procede

inmediatamente a la siembra en la masetera.

Cuando las plantas ya se encuentren dentro de las masetera, se procede a regarlas

profundamente y cuidando que los rayos del sol no impacten directamente a las plantulas, ellas

necesitan de luz no del sol en exceso y cuidandolas también de los vientos fuertes. Habiendo cumplido

paso a paso estas recomendaciones las plantulas ya se encuentran listas para la venta.

En el caso de las palmeras su estancia en el vivero es mas larga, debido a que generalmente los

clientes las prefieren de un tamarfio de 15 a 20 cm.

5.3. ESTUDIO DE IMPACTO AMBIENTAL

El poner en funcionamiento un vivero implica realizar acciones en las etapas de construccion

del local y mas aun si se plantea ejecutar levantamiento de infraestructura.

A continuacion se detalla el proceso de construccion de la infraestructura a instalar en el vivero

asi como la descripcion de las acciones:

Movimiento de tierra ]

Movimientos uniformes del suelo vegetal,
necesarios  Unicamente  en  areas
especificas para las construcciones
previstas en el vivero e instalacién de las
obras de alcantarillado para el
abastecimiento de agua, indispensables
para el riego de las plantas.




[ Construccion de la oficina

Construccion de bodega ]

[ Construccion de bafio higiénico ]

Comprende la  construccion  total,
excavaciones en el suelo, levantamiento de
paredes de concreto, estructuras de techo,
e instalacion de tendido eléctrico. Asi

como instalacion de ceramica en el suelo

Ejecucion de estructura de concreto con
especificaciones idoneas para la
germinacion de las plantulas se llevarén a
cabo movimiento de tierra, instalacion

eléctrica.

Incluye la instalaciéon del drenaje sanitario y
pluvial, agua potable para uso de inodoro y
lavamanos, instalacion eléctrica. Infraestructura

de concreto, excavacion, estructura de techo,

area con ceramica.
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[ Instalacion de aspersores ]

[ Proceso de produccion de plantas ]

Fuente: Elaboracion propia

Para la instalacion del boom de agua se
realizard una pequefia excavacion que permita
la conexion con el drenaje de agua potable y
conectores 0 extensiones de micro mangueras
que permitan riego de las areas donde se

instalen las plantas.

Mantenimiento de quimicos necesarios para la
produccion de las plantas; abonos, fertilizantes,
insecticidas  para combatir plagas vy
enfermedades de las plantulas, desinfectantes
para la limpieza de las bandejas de plastico, y
demaés desinfectantes para la limpieza de bafio,

oficina y bodega.

5.3.1. Impactos consecuentes a las acciones de construccion

Movimiento de tierra:

Al realizar alteraciones de tierra provocara un impacto en la destruccion de la vegetacion y

superficie de los suelos provocando erosion, también provocara afectacion de la calidad del aire

producto del aumento del polvo, y desde luego afectacion del habitat natural de la fauna ahi encontrada.
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Construccion de infraestructura:

Llevar acabo las construcciones implicara limpieza total del suelo, nivelacion de este para la
construcciéon del piso, lo que provocara perdida de la capa vegetal, modificacion de patrones naturales
de drenaje, cambio en la barrera natural de héabitat de los animales silvestres, todo esto como

consecuencia del uso de equipos pesados de construccion.

5.3.2. Medidas preventivas de los impactos ambientales generados por el proyecto:
Las medidas preventivas contribuyen a disminuir las alteraciones ambientales identificadas, es
por ello importante implementar un plan estratégico para mitigar tales impactos generados por el

proyecto. Las medidas seleccionadas son:

= Durante la construccion de la infraestructura: se procurara un minimo de utilizacion de maquinarias

para la construccion. Evitar la compactacion generalizada de los suelos en la fase de obras

= Durante el funcionamiento del proyecto: se evitaran practicas de destruccion del aire, suelo y

vegetacion en general.

Estas medidas tendran por finalidad prevenir los efectos adversos de los impactos ambientales
negativos generados por las construcciones previstas en el proyecto asumiendo responsabilidades de los

impactos a la naturaleza. Debido a esto se definiran la ejecucion de estas medidas.
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5.4. ESTUDIO FINANCIERO
En el estudio financiero se determind principalmente si el proyecto es rentable o no y bajo qué

condiciones.

Se realizaron cotizaciones de los diferentes abonos, insecticidas, fertilizantes, articulos de
oficina, costo de construccion de la oficina, costo del tinel con mallas mosquiteras, el costo total de la
instalacion de los booms de agua necesarios para el sistema de riego, asi como también el precio de las
masetera y las bandejas de plastico, todo esto con la finalidad de determinar la inversion total del

proyecto.

Se han determinado también los gastos anuales que tendré el vivero, salarios de los trabajadores,
consumo de energia, consumo de agua potable, y todos los costos de mantenimiento del local. Ademas

se calcularon los ingresos anuales en base a la demanda.

Se aplicaron las herramientas financieras del Valor Actual Neto (VAN), la Tasa Interna de
Retorno (TIR), el Periodo de Recuperacién de la Inversion (PRI), con las cuales se tomaran las

decisiones finales del proyecto.

5.4.1. DETERMINACION DE LOS COSTOS TOTALES

Costo de energia

En Nicaragua la tarifa que se cobra es envase al consumo y al tipo de bloque de consumo. El
proyecto se encuentra dentro del bloque comercial, por lo que la tarifa es general menor y varia cada
mes aplicando el deslizamiento del ddlar. Lo que implica que el consumo del vivero sera de mas de 500

Kw al mes.
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Segun fuente Instituto Nicaragiiense de Energia INE ente regulador

Tarifa actualizada para entrar en vigencia el 1 de septiembre del 2013

Tabla 12: Tarifa Eléctrica

Bloques de consumo

Cargo C$/cliente-mes

Residencial
0-25 Kwh 24.4461
26-50 Kwh 24.4461
51-100 Kwh 24.4461
101-150 Kwh 24.4461
151-500 Kwh 71.2259
501-1000 Kwh 132.4807
> de 1000 Kwh 284.9037
General Menor
0-150 Kwh 24.4461
>150 Kwh 116.3313
Apoyo turistico Menor
0-140 Kwh 69.6603
>140 Kwh 116.3313
General e IND menor y apoyo turistico menor binomial
0-140 Kwh 116.3313
>140 116.3313
General mayor y apoyo turistico mayor 1,671.8460
Industria menor e industria turistica menor
0-140 Kwh 69.6603
>140 116.331
Industria mediana e industria turistica mediana 1,671.8460
Industria mayor e industria turistica mayor 2,786.4100
Bombeo
0-4000 724.4659
> 4000 724.4659
Iglesias 42.7363
Radiosfusoras
A. Publico 0.00
Riego 0.00
Pequefas concesionarias 0.00

Fuente: INE
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GASTOS ADMINISTRATIVOS:

Tabla 13: gastos de oficina

Articulos Costo/unidad C$ Cantidad Frecuencia/afio C$ Costo/afio C$
Resma de papel 110.16 3 3 991.44
Lapiceros 3.80 6 2 45.60
Lépices 4.50 6 2 54.00
Borradores 3.00 6 1 18.00
Tinta impresora 264.20 3 3 2377.80
Internet 1,796.56 1 12 21,558.72
Grapas 18.90 3 3 170.10
Total gastos de oficina 25,215.66

Fuente: elaboracion propia

Tabla 14 costos de produccion

Concepto Unidad de medida Costo unitario C$ Cantidad Costo total C$

l. Costos variables

I.I Insumosparala  produccion

de plantas
Tierra Postrera Tonelada 104.08 9.8 1,019.98
Fertilizante en polvo Kg 45.00 2 90.00
Semillas Kg 1,121.00 2 2,242.00
Bolsas plasticas 6x4 Paquete 50.00 6 300.00
Masetera medianas Unidad 45.00 300 13,500.00
Maseteras grandes Unidad 80.00 300 24,000.00
Insecticidas Kg 30.00 2 60.00

I.Il' Mano de obra Operacional
Limpieza de bandejas d/h 3.00 14 42.00
Llenado de bandejas d/h 10.00 14 140.00
Transporte de tierra Viaje 800.00 1 800.00
Siembra de semillas d/h 12.00 14 168.00
Transporte de bandejas d/h 3.00 14 42.00
Germinacion d/h 5.00 14 70.00
Fertilizacion d/h - - 50.00
Llenado de bolsas d/h - - 300.00
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Llenado de masetas d/h

300.00

Total de costos de produccién

C$ 43,258.98

Fuente: elaboracion propia

Gastos de salarios

En esta seccion se han determinado los costos en los que incurrird la empresa en los salarios de los

trabajadores contratados. Se hara referencia a salarios minimos de personal conforme ley usando como

fuente la pagina del MITRAB. Sin embargo el salario del personal sera independiente para cada

persona segln su puesto de trabajo.

Tabla 15 salario minimo.

Porcentaje a

Sector de Actividad Porcentaje a Mensual C$ partir del Mensual C$
partir del 1/03/14 1/09/14 al
al 31/08/14 28/10/15
Agropecuario 5.385% 2,705.11 5.385% 2,850.78
Pesca 5.135% 4,142.53 5.135% 4,355.24
Minas y canteras 5.135% 4,892.89 5.135% 5,144.13
Industria Manufacturera 5.135% 3,663.25 5.135% 3,851.35
Industria sujeta a régimen especial 8% 4,004.64 0% 4,004.64
Micro y pequefia industria art. Y turistica nacional 4.90% 2,995.48 4.90% 3,142.25
Elect.gas y agua, comercio, restaurantes y hoteles,
transporte, 5.135% 4,997.08 5.135% 5,253.68
Construccion, establecimientos financieros y seguros 5.135% 6,096.93 5.135% 6,410.00
Serv. Comun, sociales y personales 5.135% 3,819.31 5.135% 4,015.43
Gaobierno central y municipal 5.135% 3,397.46 5.135% 3,5671.91

Fuente: MITRAB

La tabla anterior hace alusion a la Gltima actualizacion al salario minimo en Nicaragua segun sector de

actividad, sin embargo, en la practica los salarios se rigen sobre las habilidades especiales o un mayor

nivel de educacion, en el plano econdmico fundamental los salarios son determinado mediante la oferta

y la demanda.
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El salario mensual de los trabajadores del vivero generalmente estara integrado por el basico + viaticos.

Ahora bien, en el afio se realizaran 13 pagos que incluyen los 12 salarios mensuales mas un aguinaldo.

Como politica de la empresa el viatico serd el mismo para cada trabajador (no incluye el técnico

agropecuario) = C$750.50/semanal. Este incluye el alimento y transporte.

Ademas como politica también de la empresa se acuerda un aumento del 5% anual al salario de cada
trabajador, esto con el objetivo de estimular la permanencia del personal previendo el aumento de la
oferta de nuevos empleos producto del surgimiento de nuevas empresas que demanden su mano de

obra. Ademas de estimular la efectividad de las labores del personal.

Calculo de los salarios para el ciclo del proyecto:

Técnico agropecuario:

El técnico agropecuario se presentara en el vivero 2 veces en la semana y devengara un salario de:
+ 1,530.76 / semanal = 1,530.76 x 52 semanas= 79,599.52/ Afio 2015 + 5% anual (a partir del 2016).
52semanas = 1 afio

Asistente viverista:

+ 6,500.00 x 13 = C$ 84,500.00/ Afio 2015.

A partir del afio 2016 + aumento porcentual a su salario mensual del 5%; el aumento se le aplicara a su

ultimo salario devengado es decir:

6,500.00 + 325.00 = 6,825.00

+ 6,825.00x 13 = C$ 88,725.00/ Afio 2016.
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6,825.00 + 341.25 = 7,166.25

+ 7,166.25 x 13 = C$ 93,161.25/ Afio 2017.

7,166.25 + 358.31 = 7,524.56

+ 7,524.56 x 13 = C$ 97,819.28 / Afio 2018.

7,524.56 + 376.22 = 7,900.78

+ 7,900.78 x 13 = C$ 102,710.14/ Afio 2019

Limpieza:

+ 4,700.00 x 13 = C$ 61,100.00/ Afio 2015.

4,700.00 + 235.00 = 4,935.00

+ 4,935.00 x 13 = C$ 64,155.00/ Afio 2016.

4,935.00 + 246.75 = 5,181.75

+ 5,181.75 x 13 = C$ 67,362.75/ Afio 2017.

5,181.75 + 259.09 = 5,440.84

+ 5,440.84 x 13 = C$ 70,730.92/ Afio 2018.

5,440.84 + 272.04 = 5,712.88

+ 5712.88 x 13 = C$ 74.267.44/ Ao 2019

Vigilancia:

+ 5595.75 x 13 = C$ 72,744.75/ Afio 2015.
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5,595.75 + 279.77 = 5,875.52

+ 5875.52 x 13 = C$ 76,381.76/ Afio 2016.

5,875.52 +293.78 = 6,169.30

+ 6,169.30 x 13 = C$ 80,200.09/ Afio 2017.

6,169.30 + 308.47 = 6,477.77

+ 6,477.77 x 13 = C$ 84,211.01/ Afio 2018.

6,477.77 + 323.89 = 6,801.66

+ 6,801.66x 13 = C$ 88,421.58/ Afio 2019.

Tabla 16 salario personal

C$
2015 2016 2017 2018 2019
Técnico agropecuario 79,599.52 83,579.50 87,758.48 92,146.40 96,753.72
Asistente Viverista 84,500.00 88,725.00 93,161.25 97,819.28 102,710.14
Limpieza 61,100.00 64,155.00 67,362.75 70,730.92 74,267.44
Vigilancia 72,744.75 76,381.76 80,200.09 84,211.01 88,421.58
Total de Planilla 297,944.27 312,841.26 328,482.57 344,907.61 362,152.88

Fuente: elaboracion propia

De esta manera se distribuira el salario de los trabajadores permanentes del vivero, en el caso de
los trabajadores ocasionales, aquellos que laborardn solamente en periodos de siembra, quedaran
distribuidos en los costos de produccion de plantas ornamentales (ver tabla, costos de produccion péag.

no).

Luego se procede a calcular la tasa de cotizacién del empleador del total de la planilla
conformada por los trabajadores que contenga el vivero
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Tabla 17: Tasa cotizacion del empleador

ANO/C$ 2015 2016 2017 2018 2019
INSS 16% 47,671.08 50,054.60 52,557.21 55,185.22 57,944.61
INATEC 2% 5,958.89 6,256.83 6,569.65 6,898.15 7,243.06

Fuente: elaboracion propia

Costos de Publicidad

Los costos en los que incurrird el vivero en materia de publicidad, estard basado en la

planeacion de los canales de publicidad establecidos en el estudio de mercado, dicho costo sera

constante para el horizonte del proyecto.

Cabe sefialar que se realizaron cotizaciones con la finalidad de obtener cifras reales que ayuden

a determinar francamente los costos de publicidad.

Se visito a la impresora MERCURIO IMPRESOS, Managua en ella se ofrece servicios de todo

en el ramo de impresiones.

Mediante la investigacion realizada se obtuvo lo siguiente:

Tabla: 18 plan de publicidad.

Banners
Cantidad de unid/trimestre = 3
C$ /unid = 925.23 (incluye IVA).
Frecuencia =2
Costo Totales/Afio = C$ 5,551.38
Volantes

Paquete/Semestre = 1

Precio de paquete/unid = 2,010.04 (incluye IVA)
Frecuencia =2

Costos Totales/ Afio = C$ 4,020.08

Costos Totales de Publicidad/Afio = C$ 9,571.46
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Tabla 19: Costos de articulos de limpieza

Avrticulo Costo/unidad C$ cantidad Frecuencia/Afio Costo total C$
Escoba 60.00 3 3 540.00
Bote de basura 22.00 2 1 44.00
Papel higiénico 37.00 1 12 444.00
Mecha de lampazo 55.00 1 4 220.00
Jabén de bafio 30.00 1 12 360.00
Guantes de hule 48.00 1 2 96.00
Ambientador spra 78.63 1 6 471.78
rastrillo 189.00 3 2 1,134.00
Palo de lampazo 72.00 2 2 288.00
|Tota| articulos de limpieza 3.597.78

Fuente elaboracién propia

Costos Totales anuales

Para determinar los costos totales, se procedi6 a sumar cada uno de los costos calculados

anteriormente exceptuando por supuesto la depreciacion, debido a que es un costo virtual. Se hara

referencia Unicamente a los costos totales anuales para el horizonte de planeacion de 5 afios

establecidos anteriormente.

Tabla 20: costos totales

Afio 2015 2016 2017 2018 2019
Salarios de trabajadores 297,944.27 312,841.26 328,482.57 344,907.61 362,152.88
Pago del 16% al INSS 47,671.08 50,054.60 52,557.21 55,185.22 57,944.61
Pago del 2% a INATEC 5,958.89 6,256.83 6,569.65 6,898.15 7,243.06
Costos de agua potable 17,625.96 18,507.26 19,432.62 20,404.25 21,424.46
Costos de consumo de energia 32,321.04 33,937.09 35,633.94 37,415.64 39,286.42
Costos de produccién de plantas 42,604.00 44,734.20 46,970.91 49,319.46 51,785.43
Costos administrativos 23,519.64 24,695.62 25,930.40 27,226.92 28,588.27
Costos de publicidad 9,571.46 9,571.46 9,571.46 9,571.46 9,571.46
Costos de articulos de limpieza 1,719.78 1,805.77 1,896.06 1,990.86 2,090.40
Costos totales C$ 478,936.12 502,404.09 527,044.82 552,919.57 580,086.99

Fuente: elaboracidn propia
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5.4.2. Inversion Inicial

Terreno

El area del terreno es de ¥ de manzana equivalente a 25 m? y el costo total de compra es de
C$231,175.00 se selecciono el terreno tomando en cuenta las especificaciones del suelo y clima
necesarias para el establecimientos de un vivero abordada en el estudio de mercado, ademas de tomar

en cuenta la infraestructura a instalar, su &rea de ubicacion y por supuesto su costo.
Obras civiles

Para determinar el costo de construccidén de las obras civiles se indago a un ingeniero en
construccidén acerca de la cantidad de materiales necesarios mediante las especificaciones de medida de
cada infraestructura y luego de procedio a investigar los costos de estos para obtener el total de costos

de las obras civiles.

Costo de construccion detallado

Tabla21: Presupuesto para la construccién de la oficina administrativa

Construccion de Oficina Administrativa
Medida = 5x8m Altura 2.30
Costo Unitario
Materiales Unidad /medida | Cantidad C$ Costo Total C$
Bloque 8” 700 16.00 11,200.00
Zinc 12 pies 22 230.00 5,060.00
Arena Metro 20 165.00 3.300.00
Piedrin Metro 15 320.00 4,800.00
Cemento de fabrica Bolsa 500 182.00 91,000.00
Perlines 2.42x1.21 20 285.22 5,704.40
Hierro carrugado 9.52mm 3/8x20” 35q 691.00 24,185.00
Lamina fibra mineral 5/8 x2x4 14 86.70 1,213.80
Breaker 20 Amperio 4 132.45 529.80
Toma corriente Doble 110 v 47.20 236.00
Ceramica 35x35 p /- metro 40 131.84 5,273.43

86



Puerta Metro 2 417.93 835.86
Lampara reflectora 50 w 1 60.01 60.01
Alambre eléctrico Metro 50 28.42 1,421.00
Determinacion del costo de construccion de la oficina administrativa

Costo total de adquisicién de materiales 154,819.30

Mano de obra 28,333.33

Sub total 183,152.63

Imprevisto 5% 9,157.63

Transporte 6% 10,989.16

Total costo de construccion de oficina administrativa 203,299.42

Fuente: elaboracion propia

El personal de mano de obra estara integrado por:

* 4 oficiales

* 2 ayudantes

La mano de obra incluye equipo y maquinaria.

Tabla 22: Presupuesto para la construccion de la bodega de germinacion

Construccién de bodega para germinacion

Medida = 5x5m Altura 2.30

Costo Unitario
Materiales Unidad/ medida Cantidad C$ Costo Total C$
Blogue 8” 450 16.00 7,200.00
Zinc 12 pies 16 230.00 3,680.00
Arena Metro 13 165.00 2,145.00
Piedrin Metro 10 320.00 3,200.00
Cemento de fabrica Bolsa 300 182.00 54,600.00
Perlines 2.42x1.21 14 285.22 3,993.08
Hierro carrugado 9.52mm 3/8%20” 354 691.00 24,185.00
Breaker 20 Amperio 1 132.45 132.45
Toma corriente Doble 110 v 1 47.20 47.20
Puerta Metro 1 417.93 417.93
Lampara reflectora 50 w 1 60.01 60.01
Alambre eléctrico Metro 30 28.42 852.60
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Determinacion del costo de construccion de la bodega de germinacion

Costo total de adquisicion de materiales 100,513.27
Mano de obra 28,333.33
Sub total 128,846.60
Imprevisto 5% 6,442.33
Transporte 6% 7,730.80
Total costo de construccién de la bodega de germinacién 143,019.73

Fuente: elaboracion propia

El personal de mano de obra estara integrado por:

* 4 oficiales

* 2 ayudantes

La mano de obra incluye equipo y maquinaria.

Tabla 23. Presupuesto para la construccion de un bafio higiénico

Construccion de bafio higiénico

Medida=2.00x 1.5 m

Materiales Unidad/ medida Cantidad | Costo Unitario | Costo Total
Blogue 8” 150 16.00 2,400.00
Zinc 8 pies 3 180.00 540.00
Arena Metro 6 165.00 990.00
Piedrin Metro 4 320.00 1,280.00
Cemento Bolsa 10 182.00 1,820.00
Hierro carrugado 9.52mm 3/8x20” 10q 691.00 6,910.00
Cerémica 35x35 p /- metro 3 131.84 395.52
Inodoro - 1 1,567.00 1,567.00
Lava mano - 1 526.00 526.00
Llave de pase Y 2 110.00 220.00
Tubo ¥ X 6m 3 109.32 327.96
Tubo 4” x 6m 2 39.38 78.76
Puerta Metro 1 417.93 417.93

Determinacion de los costos de construccion de un bafio higiénico
Costo total de adquisicion de materiales | 17,473.17
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Mano de obra| 28,333.33

Sub total | 45,806.50

Imprevisto 5% | 2,290.33

Transporte 6% | 2,748.39

Total costo de construccién de bafio higiénico | 50,845.22

Fuente: elaboracion propia

El personal de mano de obra estara integrado por:

* 4 oficiales

* 2 ayudantes

La mano de obra incluye equipo y maquinaria.

Costo de instalacion del tinel con malla mosquiteras

*  Costo de adquisicién materiales

* Costo de mano de obra

Sub total

*  Imprevisto 5%

* Transporte 6%

C$2,113.46

C$ 800.00

C$2,913.46

C$ 145.67

C$174.81

Total costo de construccion de tunel con malla mosquitera == C$ 3,233.94
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Tabla 24: Bandejas de plastico para siembra.

Cantidad de
Tipo de Bandeja bandejas Costo/unid Costo Total
67-50 IPL 18 324.66 5,843.88
Piramidal 5 (2") 10 238.18 2,381.80
Total C$ 8,225.68

Fuente: elaboracion propia

Para determinar el nimero de bandejas necesarias para la produccion de plantas se tomaron en

cuenta los siguientes factores:

* La cantidad de semillas a producir en el vivero:

El vivero iniciara con una produccion de 2 kg (2 sobre) de semillas de plantas ornamentales con
las diversidades especificadas en la pagina numero x mediante la investigacion hecha a los encargados
del mantenimiento de viveros, estos, especificaron que el nimero de semillas por kg es de 1200, ahora
bien la especie de planta ornamental que les producen un mayor promedio de ventas son las palmeras.

Producto a esto se decidié que un 50% de las plantas correspondan a palmeras y el restantes a las

especies ya especificadas.

* Cavidad de las bandejas de plastico.

Total de semillas = 2,400

50% especies varias = 1,200

50% palmeras = 1,200

Para cultivar 1,200 semillas son necesarias 10 bandejas piramidal con 5 (2”) ya que contiene un

total de 128 celdas.




Para cultivar 1,200 palmeras son necesarias 18 bandejas 67-50 IPL con un total de 67 celdas.

Estas contienen celdas con mayor profundidad por las caracteristicas de las palmeras.

Tabla 25: Costo total del sistema de riego

Tipo de sistema de riego Cantidad Costo unitario C$ Costo total C$
Aspersor para riego giratorio metalico 5 174.00 870.00
Conectores metélicos 5 188.90 944,50
Extensiones de aspersores 100 mts 4,890.56 4,890.56
Total sistema de riego 6,705.06

Fuente: elaboracion propia

Tanto los aspersores como los conectores y extensiones tienen la facilidad de ser transportados

de una posicion a otra segun lo requiera el viverista.

Tabla 26: Herramientas para siembra.

Costo/ unidad
Herramienta cantidad C$ Costo Total C$
Carretilla con ruedas de hule 1 529.63 529.63
Cucharas 6” 2 38.25 76.50
Cucharas 12x8” 2 101.34 202.68
Palas con mango 2 133.00 266.00
Total herramientas para siembra 1,074.81
Fuente: elaboracién propia
Tabla 27: Articulos de oficina
Costos de adquisicion de los articulos de oficina
Articulo Marca Cantidad Costo/unid. Costo total
Computadora Core 2 Duo 1 4,669.00 4,669.00
Impresora Epson L210 1 4,848.07 4,848.07
Engrapadora ACME 2020 2 107.05 214.10
Calculadora CASIO MESA 120s 1 171.40 171.40
Escritorio Handy SMART 1 3,2 00.00 3,200 00
Sillas sin brazos Metalicas 4 563.74 2,254.96
Teléfono Inaldmbrico 4GH 1 1,215.05 1,215.05
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Ventilador ELECTROLUX 2 633.00 633.00

Total 17,205.58
Fuente: elaboracion propia

Inversion total:

La inversion inicial incluye todos los activos fijos que se obtendran para el establecimiento del vivero.

Activos fijos:

= Costo de compra del terreno. e C$ 231,175.00

= Costo de construccion de infraestructura.  ——ep C$ 400,398.31

= Costo de Bandejas de pléstico. ey C$ 8,225.68

= Sistema de riego > ($6,705.06

= Costo de herramientas para siembra. ey C$1,074.81

= Costo de los articulos de oficina ey C$ 17,205.58
Total de inversion inicial C$664,784.44

5.4.3. Capital de trabajo
El capital de trabajo es el dinero liquido disponible para comenzar a operar el proyecto en el
primer ciclo de produccion. Es un capital que tiene que recuperarse en cada ciclo para volverse a

utilizar en el siguiente.

En el primer afio de operacidn se necesitaran las siguientes cantidades para echar a andar la

produccion de plantas.

Salarios _— C$ 297,944.27
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Energia —_— C$ 32,321.04

Agua potable _ C$ 17,519.64
Gastos de oficina —_— C$ 23,519.64
Cosos de publicidad _— C$9,571.46

Costos de produccion ~———> C$ 42,604.00
Costos de limpieza _— C$1,719.78

Total capital de trabajo =425,199.83

5.4.4. Depreciacion
La depreciacion fue calculada para la infraestructura, el sistema de riego, las herramientas para
siembra y las bandejas de plastico para siembra. Para el célculo de la depreciacién se emple6 el método

de linea recta.

Infraestructura:

Para la infraestructura se deprecio el costo de construccion para un total de 20 afios, las

bandejas de plastico para siembra tienen una vida de 10 afios y el aspersor para riego de 20 afios.

Depreciacion infraestructura:

Costo de construccion/ vida util.

400,398.31 = 20,019.92

20

Depreciacion de las bandejas de plastico:
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Costo de adquisicion/ vida util.

8,225.68 = 82257

10

Depreciacién de herramientas de siembra:
Costo de adquisicion/ vida util.

1,074.81 =107.48
10

Depreciacion del sistema de riego
Costo de adquisicion/ vida util.

6,705.06 = 670.51
10

Tabla 28: Depreciacion total en afios C$

Afos 1 2 3 4 5
Infraestructura. 20,019.92 21,020.91 22,071.96 23,175.56 24,334.34
Bandejas de plastico 822.57 863.70 906.88 952.22 999.83

Herramientas de siembra 107.48 112.85 118.49 124.41 130.63
Sistema de riego 670.51 704.04 739.24 776.20 815.01

Fuente: elaboracion propia

5.4.5. Determinacion de los ingresos totales

Los ingresos totales se obtienen al multiplicar la cantidad de personas que segln la encuesta
estuvieron de acuerdo en asistir y comprar planta ornamental en el vivero con el mayor promedio de
asistencia en el afio por el precio de la planta ornamental. Sin embargo al igual que se menciond
anteriormente calcular un promedio de venta especifico resulta complejo debido a que se ofertaran
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plantas ornamentales de diferentes disefios y caracteristicas, es por ello que no existira un precio

uniforme para todas las plantas ornamentales a producir.

Demanda del afio 2015:

Ingresos por Palmeras:

2,130.57/ 2 = 1,065 x C$ 1,750.00 (precio maximo que los encuestados estarian dispuestos a dar

incluyendo la masetera, ver estudio de mercado)

Ingresos por palmeras afio 2015 = C$ 1, 863,750

2,146.76/ 2 = 1,073 x C$ 1,750.00

Ingresos por palmeras afio 2016 = C$ 1, 877,750

1,945.26/ 2 = 972 x C$ 1,750.00

Ingresos por palmeras afio 2017 = C$ 1, 702,102.50

836.46/ 2 = 418 x C$ 1,750.00

Ingresos por palmeras afio 2018 = C$ 731,500

734.23/ 2 =367 x C$ 1,750.00

Ingresos por palmeras afio 2019 = C$ 642,250

Ingresos por plantas de disefios

1,065 x C$ 50 = C$ 53,250 Ao 2015

1,073 x C$ 50 = C$ 53,650 Afio 2016
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972 x C$ 50 = C$ 48,600 Afio 2017

418 x C$ 50 = C$ 20,900 Afio 2018

367 x C$ 50 = C$ 18,350 Afio 2019

Tabla 29: Ingresos totales

Ingresos Totales 2015 2016 2017 2018 2019
Ingresos por palmeras con masetera 1,863,750 1,877,750 1,702,102.50 731,500 642,250
Ingresos plantas de disefios con 53,250 53,650 48,600 20,900 18,350
masetera ' ' ' ' '
Ingresos de plantas sin masetera 101,324.99 101,564.00 105,329.98 685,898 699,234
Ingresos totales C$ 2,018,324.99 2,032,964.00 1,856,032.48 1,438,298.00f 1,359,834.00

Fuente: elaboracion propia

5.4.6. Valor de rescate

El valor de rescate es el valor que tienen los activos fijos al final de la vida util.

Se utilizara el método del valor comercial, utilizando la siguiente estructura:

+ Valor mercado

(-) [Valoren libros

= [Valor antes impuesto

(-) |Impuesto

= [Valor después de impuesto

+ \alor libros

= |Valor desecho
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Total activo fijo:

Infraestructura = 400,398.31 =20,019.92
20

Articulos de oficina = 13,350.07 = 2,670.01
5

Herramientas de siembra = 1,074.81 =214.96
5

Bandejas de plastico = 8,225.68 = 822.57
10

Total activo fijo = C$ 423,048.87

Para el valor de desecho de los activo fijo se espera recuperar el 35% del monto invertido inicial

5.4.7. Célculo del valor de desecho por el método comercial

Tabla: 30 Valor de salvamento

+ |valor comercial 148,067.10
(-) |Valor en libros 304,411.60
= |Valor A/impuesto -156,344.50
(-) |Impuesto -46,903.35
= [Valor D/impuesto -109,441.15
+ |Valor en libros 304,411.60
= |Valor de desecho 194,970.45

Fuete: Elaboracién propia

5.4.8. Financiamiento

Para obtener el financiamiento de la inversion, se recurrié a la informacion proporcionada del banco

central de Nicaragua (BCN), para obtener la tasa de préstamos para el rubro comercial
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Vigente para el mes Tasa anual
Enero 13.86%
Febrero 14.18%
Marzo 13.05%
Abril 13.83%
Mayo 14.55%
Junio 13.62%
Julio 14.06%
Agosto 13.18%
Septiembre 13.80%
Octubre 11.49%
Noviembre 12.63%
Diciembre 11.66%

Debido a que existen variaciones mes a mes se decidio trabajar con una media ponderada.

12.17% promedio

Datos:

N =5 afios

Inversion = C$ 664,784.44 + capital de trabajo necesario para empezar el proyecto en el primer ciclo

productivo.

C$ 664,784.44 + 425,199.83 = C$ 1, 089,984.27

Se considerara un 8% extra para el financiamiento previniendo imprevistos.

Interés = 0.1217

La anualidad se pagara mediante la siguiente formula

{ 1-(1+i)N J 1-(1+0.1217)°
: 0.1217
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P=A
Despejando A;

[ 3.589646 ]

1,144,483.48
3.589646

A=

A= = 318,829.07

1,144,483.48 = A

Tabla 31: Amortizacion del préstamo en los 5 afios

No de cuotas Amortizacion Interés Cuota Saldo

0 1,144,483.48

1 179,545.43 139,283.64 318,829.07 964,938.05

2 201,396.11 117,432.96 318,829.07 763,541.94

3 225,906.02 92,923.05 318,829.07 537,635.92

4 253,398.78 65,430.29 318,829.07 284,237.14

5 284,237.14 34,591.66 318,829.07 Cancelado

Fuente: elaboracion propia

Tabla 32: Flujo de fondo del inversionista
Con financiamiento, con inflacion
Concepto/Afo 2015 2016 2017 2018 2019
+ ingresos
operativos 2,018,324.99 2,032,964.00 1, 856,032.48 | 1,438,298.00| 1,359,834.00
(-) costos
operativos 478,936.12 502,404.09 527,044.82 552,919.57| 580,086.11
(-) GND 83,887.21 83,887.21 83,887.21 83,887.21 83,887.21
(-) intereses del
préstamo 139,283.64 117,432.96 92,923.05 65,430.29 34,591.66
= utilidad
Alimpuesto 1,316,218.02 1,329,239.74 1,152,177.40 736,060.93 661,269.02
(-) Impuesto 394,865.41 398,771.92 345,653.22 220,818.28 198,380.71
Utilidad D/imp. 921,352.61 930,467.82 806,524.18 515,242.65 462,888.31
+ ajuste GND 83,887.21 83,887.21 83,887.21 83,887.21 83,887.21
+ valor desecho 193,543.39
+ recuperacion
capital de trabajo 425,577.99
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(-) Inversion inicial

664,784.44

Capital de trabajo 425,199.83

(-) Amortizacion 179,545.43 201,396.11 225,906.02 253,398.78 284,237.14
= flujo neto del

inversionista C$ (1,144,483.48) 825,694.39 812,958.92 664,505.37 345,731.08 881,659.76

Fuente: elaboracion propia

Para el total de la inversion inicial + capital de trabajo se recurrird al cien por ciento a financiamiento

GND = suma por afio de depreciacion de activos fijos + amortizacion de activos diferidos.

5.3. Evaluacion financiera

El VAN permitira saber si la inversion generara rentabilidad a través de los 5 afios proyectados

Los criterios utilizados para que se acepte o no la inversion son los siguientes:

*  Si VAN > 0 se acepta la inversion.

*  Si VAN= 0 solamente se recupera la inversién inicial.

* S| VAN < se rechaza.

5.4. Calculo de VANy TIR

Determinacion de la TMRA

TMRA=i+F + (i x F)

Donde F es la tasa de inflacién

Donde i es el premio al riesgo
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El premio al riesgo es el porcentaje que el inversionista espera obtener. Esta tasa corresponde al 20%.

Ya que es nuestro margen deseado.

La tasa de inflacion fue determinada sacando un promedio de los ultimos 5 afios usando como fuente el

BCN

TMRA =0.20 + 0.0821 + (0.20 x 0.821) = 0.4463 = 44.63%

738,233.16 812,958.92 664,505.37 345,731.08
VAN = (1, 144,483.48) + + + - + —
(1+0.4463)* (1+0.4463)? (1+0.4463)° (1+0.4463)*
881,659.76
+ —————— = (C$192,233.16
(1+0.4463)°

Por lo tanto el proyecto se acepta debido a que la condicidn es que sea mayor que cero.

5.5. Determinacion de la TIR

825,694.39 812,958.92 664,505.37 345,731.08
TIR = (1, 144,483.48) + + e
(1+ TIR)! (1+ TIR)? (1+ TIR)? (1+ TIR)*
881,659.76
+ = 67.34%
(1+ TIR)S

TIR =67.34% > TMR 44.63% debido a esto el proyecto se considera como rentable

5.6. Relacién beneficio costo BC

RBC = VAB =
VAC
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Tabla 33 y 34: Beneficios y costos del ciclo de proyecto.

Afo Beneficios
1 2,018,324.99
2 2,032,964.00
3 1,856,032.48
4 1,483,298.00
5 1,359,834.00
Total C$ | 8,750,453.47

Fuente: Elaboracion propia.

8, 750,453.47

RBC =

2,641,390.71

Ao Costo
1 478,936.12
2 502,404.09
3 527,044.82
4 552,919.57
5 580,086.11
Total C$ | 2,641,390.71
=331 >1
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5.7.  Conclusion del caso practico

Para considerar la viabilidad del proyecto se aplicaron las herramientas de evaluacion
financiera, se determinG que el proyecto es rentable bajo las condiciones siguientes; el Valor Actual
Neto (VAN) con financiamiento es de C$ 192,570.96 por tanto el proyecto es rentable ya que la
condicion es que VAN > 0, la Tasa Interna de Rendimiento dio como resultado TIR = 67.34% >

TMR 44.63% cumpliendo la condicion de TIR > TMRA.

El plazo de recuperacion de la inversion del proyecto es de aproximadamente 2 afios 4 meses y
16 dias de lo cual se concluye que el periodo de recuperacion es en menos tiempo que al del horizonte

de planeacion.

La relaciéon beneficio costo es 3.31 es decir mayor que uno y cumple con él pardmetro de

RBC>1.

Con todos los célculos efectuados para el proyecto con financiamiento se concluye que este
cumple con las condiciones de rentabilidad por lo cual bajo estas condiciones el proyecto resulta viable

para su ejecucion.
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VI. CONCLUSIONES
Desde de cualquier punto de vista practico conocer las consecuencias de una accion resulta
fundamental, en el caso de efectuar un proyecto nunca seré la excepcién, evaluar la conveniencia o0 no
es parte del estudio financiero de un nuevo proyecto para conocer si vale la pena o no destinar

recursos.

Los conocedores de la materia realizan la evaluacion mediante la implementacion de
herramientas estas son el VAN, TIR, PRI, RBC, estas y la determinacion del ciclo de proyecto dara
resultados que permitan la toma de decision segin sus expectativas de rentabilidad que tenga en mente

el inversionista.

Como parte de la elaboracion de seminario de graduacion se decidié crear una empresa de
vivero, en la cual se produzca y comercialice, plantas ornamentales, se procedié a elaborar el proyecto
de manera estructural elaborando el estudio de mercado, técnico, ambiental y financiero, se procedio a
investigar los costos y gastos en los que incurriria el proyecto durante su ciclo de evaluacion, se
calcularon los ingresos mediante la demanda utilizando fuentes de informacion con ello se elaboraron
los flujos descontados y se procedié a aplicar las herramientas financieras. Se observd que era

necesario solicitar financiamiento para la adquisicion de activos fijos y capital de trabajo.

Esto dio como resultado que el proyecto de vivero de planta ornamental por un horizonte de
evaluacion de 5 afios es rentable bajo las condiciones del VAN, TIR, PRI, RBC. Por lo tanto se

recomienda su ejecucion.
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VIII. ANEXOS



POBLACION TOTAL MUNICIPAL ESTIMADA AL 30 DE JUNIO,

PERIODO 2005-2020

Departamento/
municipio
LEON
Achuapa
El Sauce
Santa Rosa del Pefion
El Jicaral
Larreynaga
Telica
Quezalguaque
Le6n
La Paz Centro
Nagarote

MATAGALPA
Rancho Grande
Rio Blanco

El Tuma-La Dalia
San Isidro
Sébaco
Matagalpa

San Ramon
Matiguas

Muy Muy
Esquipulas

San Dionisio
Terrabona
Ciudad Dario

BOACO

San José de los
Remates
Boaco
Camoapa
Santa Lucia
Teustepe

San Lorenzo

MANAGUA

San Francisco Libre
Tipitapa

Mateare

Villa EI Carmen
Ciudad Sandino
Managua
Ticuantepe

El Crucero

San Rafael del Sur

MASAYA

Nindiri

Masaya

Tisma

La Concepcién
Masatepe
Nandasmo

Catarina

San Juan de Oriente
Niquinohomo

CHONTALES
Comalapa

San Francisco de Cuapa
Juigalpa

La Libertad

Santo Domingo

Santo Tomas

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
387,994 389,401 390,774 392,094 393,340 394,513 395,765 396,968 398,470 399,578
14,508 14,552 14,594 14,634 14,676 14,711 14,748 14,784 14,830 14,862
29,821 29,971 30,118 30,261 30,378 30,511 30,650 30,785 30,944 31,072
10,475 10,506 10,537 10,566 10,596 10,621 10,648 10,674 10,708 10,731
11,322 11,356 11,389 11,420 11,453 11,480 11,509 11,587 11,573 11,598
31,187 31,331 31472 31,609 31,725 31,851 31,983 32,111 32,264 32,385
25,063 25,138 25,211 25,281 25,353 25,413 25,478 25,539 25,620 25,675
9,249 9,290 9,331 9,370 9,404 9,440 9,478 9,515 9,559 9,594
189,937 190,515 191,076 191,611 192,164 192,624 193,123 193,597 194,216 194,642
31,034 31,127 31,217 31,303 31,393 31,467 31,547 31,623 31,723 31,791
35,398 35,615 35829 36,039 36,198 36,395 36,601 36,803 37,033 37,228
490,133 495,857 501,602 507,339 513,038 518,700 524,583 530,457 536,235 541,914
27,410 28,275 29,164 30,075 30,709 31,655 32,638 33,646 34,673 35,720
32,755 32,991 33,224 33,453 33,753 33,970 34,198 34,422 34,635 34,838
60,630 61,613 62,603 63,599 64,454 65,449 66,478 67,510 68,536 69,553
18,256 18,387 18,517 18,645 18,812 18,933 19,060 19,185 19,304 19,417
32,769 33,134 33,499 33,862 34,231 34,587 34,955 35,321 35,679 36,028
137,395 138,948 140,502 142,047 143,609 145,123 146,692 148,253 149,778 151,269
31,859 32,375 32,896 33,419 33,868 34,391 34,932 35474 36,013 36,548
43,641 43,956 44,267 44,572 44971 45,261 45565 45,863 46,147 46,417
15,573 15,686 15,797 15906 16,048 16,151 16,260 16,366 16,467 16,564
16,717 16,838 16,957 17,074 17,227 17,338 17,454 17,568 17,677 17,781
17,218 17,342 17,465 17,585 17,742 17,857 17,977 18,094 18,206 18,313
13,257 13,352 13,447 13,539 13,661 13,749 13,841 13,931 14,018 14,100
42,653 42,960 43,264 43,563 43,953 44,236 44,533 44,824 45,102 45,366
160,711 162,048 163,381 164,700 165,997 167,269 168,651 170,022 171,348 172,635
7,973 8,015 8,057 8,097 8,149 8,186 8,229 8,271 8,310 8,346
54,828 55,358 55,887 56,412 56,893 57,403 57,951 58,496 59,026 59,543
37,428 37,617 37,803 37,983 38,219 38,385 38,574 38,758 38,931 39,092
8,551 8,597 8,641 8,685 8,740 8,780 8,826 8,871 8,912 8,952
27,162 27,561 27,963 28,367 28,680 29,082 29,506 29,932 30,354 30,773
24,769 24,900 25,030 25,156 25,316 25,433 25,565 25,694 25,815 25,929
1,310,944 1,328,972 1,347,122 1,365,316 1,383,474 1,401,276 1,417,387 1,433,491 1,449,322 1,464,900
10,155 10,255 10,353 10,450 10,567 10,658 10,735 10,810 10,881 10,949
111,318 114,104 116,940 119,820 122,075 124,989 127,791 130,627 133,475 136,333
30,576 32,118 33,733 35421 36,532 38,332 40,163 42,073 44,056 46,116
30,219 30,743 31,272 31,803 32,280 32,804 33,288 33,773 34,251 34,724
76,531 78,643 80,799 82,997 84,664 86,903 89,073 91,278 93,501 95,742
966,518 975,954 985,322 994,560 1,005,705 1,014,384 1,021,679 1,028,808 1,035,582 1,042,012
28,235 29,086 29,959 30,850 31,510 32,424 33,316 34,227 35,148 36,081
14,077 14,221 14,365 14,507 14,673 14,807 14,921 15,033 15,139 15,241
43,315 43,848 44,379 44,908 45,468 45975 46,421 46,862 47,289 47,702
311,020 316,117 321,268 326,454 331,658 336,877 341,901 346,954 351,972 356,959
42,039 42,999 43,975 44,966 45,825 46,837 47,831 48,838 49,850 50,867
150,035 152,394 154,773 157,161 159,609 162,001 164,292 166,588 168,860 171,107
11,562 11,629 11,695 11,759 11,884 11,944 11,994 12,043 12,087 12,128
35,356 35,908 36,464 37,022 37,597 38,155 38,690 39,226 39,756 40,281
32,656 33,175 33,698 34,223 34,759 35,286 35,791 36,297 36,798 37,294
11,135 11,425 11,722 12,024 12,274 12,585 12,893 13,207 13,524 13,844
7,823 7,906 7,989 8,072 8,177 8,258 8,332 8,406 8,478 8,548
4,843 5,020 5,202 5,390 5,529 5,726 5,925 6,131 6,341 6,556
15,571 15,661 15,750 15,837 16,004 16,085 16,153 16,218 16,278 16,334
163,339 166,083 168,859 171,655 174,461 177,278 180,050 182,838 185,614 188,376
12,364 13,051 13,771 14,527 15,039 15,853 16,699 17,584 18,507 19,468
5,675 5,975 6,290 6,618 6,843 7,195 7,560 7,941 8,337 8,748
55,192 55,831 56,462 57,081 57,850 58,444 59,002 59,545 60,061 60,551
11,786 12,042 12,301 12,561 12,794 13,055 13,312 13,569 13,825 14,077
13,221 13,333 13,443 13,549 13,711 13,809 13,899 13,984 14,062 14,134
17,383 17,584 17,783 17,978 18,220 18,407 18,583 18,754 18,917 19,071
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Poblacion por actividad economica y sexo del municipio de

Mangua 2010

TOTAL HOMBRES MUJERES

CONCEPTO

POBLACION % POBLACION % POBLACION%

TOTAL PET 906,789 100.00 417,708 100.00 489,170 100.00
TOTAL PEA 478,469 52.76 265,407 63.54 213,062 43.56
OCUPADOS 426,603 89.16 236,338 55.40 190,265 44.60
DESOCUPADOS 51,866 10.84 29,066 56.04 22,800 43.96
TOTAL PEI 428,409 47.24 152,301 36.46 276,108 56.44

Calculo del flujo de efectivo.

Se calculara el flujo de efectivo mediante el siguiente esquema.

ANOS

+ Ingresos

(-) Costo de operacion

(-) Depreciacion

(-) Interés

= Utilidad antes de impuesto
(-) Impuesto

= Utilidad después de impuesto
+ Depreciacion

(-) Inversiones totales

+ Valor residual

+ Recuperacion de KT

+ Préstamo

(-) Amortizacion

Flujo de caja
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Encuesta

La presente encuesta fue elaborada por estudiantes del Recinto Universitario Carlos Fonseca Amador
con el objetivo de determinar una posible Viabilidad de implementar un proyecto, nuestro proyecto
consiste en la creacion de un vivero en el cual se produzcan plantas ornamentales en la ciudad de

Managua.

La encuesta es el instrumento que permitird tener un primer acercamiento de investigacion de los

aspectos importantes de las variables estas son:

I.  Demanda.

Il.  Precio.

Agradecemos de antemano su participacion en la encuesta y solicitamos su veracidad en las respuestas

y seleccione la alternativa que mas le convenza.

Edad [ ] Género F [ ] Estrato Media [ ]
M[_] Al [_]
1) ¢te gustan las plantas?
si [_]
No [ ]

2) ¢qué tipos de plantas te gustan mas?
Ornamentales [ |
Florales [ ]
Frutales [ ]
Medicinales [ ]

1]

Forestales
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3) De existir un vivero dedicado a la venta de plantas ornamentales de Ultima tecnologia en

Managua. ¢ Asistirias a comprar?

si [_]
No ]
Nota: Si su respuesta a la pregunta anterior fue no, le agradecemos su tiempo y de por finalizada su encuesta.
4) ¢con que frecuencia considera usted que asistiria a comprar, en dicho vivero?
Al'menos 2 vecesal afio [ ]
Solo 2 veces al afio [ ]

Mas de veces al afio [ ]

5) ¢ Cuantas plantas estarias dispuesto/a comprar cada vez que asistas al vivero?
Una planta

Dos plantas

00

Mas

6) ¢Addnde le seria de su agrado que se estableciera el vivero de plantas ornamentales? Elija una
de estas opciones seleccionadas previamente.

Municipio de Managua
Sabana grande ]
Carretera a Masaya ]

Carretera Norte [ ]
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Distribucion de la poblacion urbana de Managua

Distrito Dos
Nombre del asentamiento | Cantidad de viviendas Tipologia
Nombre

Cristo del rosario 784

Javier cuadra 445

La Cruz(Oscar Robelo) 73

Monsefior Lezcano 3278 Barrio tradicional
San Sebastian 775

Santa Ana norte y sur 1144

Sub total 6499

Acahualinca 1127

Cuba( Rubén Dario) 1310

Martha Quezada 838 Popular aislada
Rubén Dario 20

Sub total 3295

Francisco Morazan 527

San Antonio 488 Popular en serie A
Sub total 1015

Batahola Norte 1174

Batahola Sur 1502 Popular en serie B
Sub total 2676
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Acahualinca aserrio 74
Alemania Democratica 91
Alfredo Silva 98
Camilo Ortega 407
Carlos Ulloa 46
Daniel Chavarria 210
Dieciocho de mayo 863
Dignidad cuatro de Mayo 123
Edgard Lang 251
Francisco y Ramon o .
Sanchez 70| Urbanizacion progresiva
Julio Buitrago norte y sur 562
La Cruz 86
Manuel Olivares 242
Miraflores(anexo) 448
Modesto Bejarano 24
Oscar Robelo 1y 2 88
Rafael Rios 302
Reparto Espafia 267
Selfida Miranda 20
Sud total 4272
Anexo Linda vista norte 13
Los Martinez 162
Anexo Las Brisas 29
Bella vista y Anexo 164
Anexo Juan E. Menocal 83
Acahualinca Basurero 58
Acahualinca Linea férrea 175
Area verde Rafael Rios 63
Este de Enabin 133
Gadala Maria 32 Espontaneo
Dermatoldgico 156
Area verde Up. Espafia 19
Anexo Edgard Lang 127
Dinamarca 298
Pepe y Pepito 20
Area comunal Linda Vista 33
Norte Daniel Chavarria 41
Oeste Batahola sur 31
Manchester 178
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San Pedro 83
Detras Jorge Navarro 53
El Boer 145
Sub total 2096
Total 23314
Colonia Mantica 44
El Carmen 165
Jardines de Managua 21
Las Palmas 199 Residencial aislada serie
Motastepe 128 B
Nueva Reforma 25
Sub total 582
Distrito Tres
El cortijo 15
Las Brisas 1063
Linda Vista norte 529
Linda Vista sur 195
Loma Verde 168| Residencial en serie
Los Arcos 266
Miraflores 448
Villa Dorado 195
Sub total 2879
Nombre del asentamiento | Cantidad de viviendas Tipologia
Nombre

Cedro Galan 483
Camilo Ortega(torres

molina) 1627
El Pilar 591
Los Martinez 330
Nejapa sur 222
San Judas 4757
Sierra Mestra( Loma linda

norte y sur) 2059
Villa Roma 779
Vista hermosa 97

Popular aislado
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| Sub total 10945 |

Colonia el periodista 156

Colonia Militar Villa

tiscapa 194 Popular en serie
Miguel Bonilla 304

Sub total 654

Bell Air 45

Las jinotepes 115

Los Robles 254

:\::ggle)” Pallais (Santa 121 Residencial aislada A
Planes de Altamira 99

Planetarium 88

Santa Anita 8

Sub total 730

Belmonte 98

Bolonia 619

Bosques de Bolonia 395

Frawley 4

Lomas de Guadalupe 31

Lomas de Monserrat 56| Residencial aislada B
Nejapa 148

Reisel 28

San Juan 358

San Patricio 208

Tiscapa 38

Villa Fontana(casa fontana) 310

Sub total 2293

Altos de Ticomo 115

Independencia (H y M de

bocay) 9

Las Flores (La cafada) 18

Lomas de San Juan Residencial en serie
(Reparto San Juan) 84

San Martin 60

Lomas de Santa Fe 35

Villa Fontana norte y sur 310

Sub total 631

115



Anexo San Juan 399

Bertha Calderon(el prado) 124

Edgard Munguia l y I

etapa 616

Enrique Smith 239

German Pomares ( Nejapa) 62

German pomares(Ticomo) 283

Hilario Sanchez (1y 2) 378

Jonathan Gonzales 1,2y 3

etapa 707

La Esperanza 1y 2 etapa 711

Luis Alfonso 2 etapa 377

Martin Luther King 289

Marvin Marin 1y 2 etapa 416 | Urbanizacion progresiva
Las piedrecitas 555

Montoya 1y 2 (Enimosa al

sur) 98

Nora Astorga 284

Norte de Ticomo (km 8. al

sur) 9

Norte de Rene Cisneros 674

Proyecto Waslala 86

Recreo Norte 1y 2 1982

San Ignacio 129

Veinticinco Aniversario 145

Leonel Rugamaly 2 90

Sub total 8653

Andrés Castro 777

Anexo Camilo Ortega 109

Aquiles Morales 99 i
Area Comunal Hilario Asentamiento
Sanchez 90 espontaneo
Area Comunal la

Esperanza 66

Area Comunal Sierra

Maestra 18

Arges Sequeira 619

Bertha Calderon (Costado 526

116



Oeste Up.)

Buena Vista y costado

oeste 356
Calos Nufiez 121
Carolina 79
Casimiro Sotelo 278
Cauce de Bolas 241
Cesar Jerez 35
Costado este parque

Camilo Ortega 95
Costado Norte Recreo sur 24
El Bosque 89
El Peru 2
El Rifle 124
Enrique Bermudez 561
Erlinda Lopez 305
Frawley sur 53
Golfo pérsico 189
Hialeah 2124
Jonathan Gonzélez 4 etapa 1302
Jorge Casaly 105
Leonardo Garcia Jara 86
Lomas de Buenos Aires 331
Los Fonsecas 393
Memorial Sandino 824
Nejapa 251
Omar Torrijos 291
Plaza Espafia ( Costado

Sur) 234
San Pablo y Lomas de San

Judas 70
Sector norte y sur Jorge

Casaly 30
Siete sur (Hy M Ayapal) 188
Tierra Prometida 1125
Tomatera 70
Villa Argentina 72
Villa Nueva 576
Sub total 12928
Total 36 837
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Encuesta de ingresos y gastos de los hogares 2006 - 2007

El procese de clazificacién menciznade permiti la conztruccion del marce musstral.

Total de viviendas en el universe por sub poblacien segun estrate

Estrato Managuao Resto de cobeceras y regiones
auténomas

Alte 3,205 2,052

Medio 28,090 18,743

Bajo 162 498 133,404

Total 194,493 153,599

Lz decizién de conziderar dos sub poblaciones ze debe a que Managua tizne caracterizticas diferentes al
rezste de cabeceraz: departamentales.

Tarmarso de la muestra

El tamafc de la muestra 22 caleuld en funcién de las ziguientes conziderocionss:

1. Magnitud del errer tolerable en laz esfimacionss, e2 decir el margen de error permitide y una proba-
bilidad confianza de no superarle. Este margen ez menor o igual al 5 % y la prekbabilided de ne super-

GI‘IB 83 MOYor o igL.Gl D‘.}S =] EqLIi'-e’DlEI'I'E a ';5 q*"'.’l dE CBFI'FIUI'I:U.

2. Dezagregacién de la informacién cbtenide. Se realizaron estimacienes independientez para la ciu-
dad de Managua y para reste de cabecera: deparfamentalez, en conzecuencia, fue necszaric caleular
el tamanc de muestro para laz dos sub poblacionez. Loz estimacione: para “el reste de cabeceraz” zon
referidaz a észtaz en ferma conjunta y ne independients para cada una.

3. Varianza en laz variablez investigado:. Para “conocer” la magnitud de la varianza 22 examinarcn loz
ingrezoz y los gostos reportados en la encuesta de Mivel de Vida 2005 y de Ingrezoz y Gaostos de los
Hogare: 1998 - 19959, Se encontre que lo varianza del ingrezc era zignificctivamente mayer que la del
gaosto.

4. Esfimaderes propuestes. Loz estimadeore: propuestos fueron totales, promedios y proporciones.

Loz tamanes de muestra (come nimers de viviendez) para sstimar el gozfo v el ingrezo anual, uzande
como unidad de andliziz el hagu:lr 22 presentan en el siguisnte cuadro.

Distribucién de la muestra de viviendas por estrato segin sub peblacion

Vivienda de muestra por estratos
Sub poblacién

Alto Medio Baojo Total
Managua 416 533 1755 2704
Resto de cabeceras 273 1352 2652 4277
Total 689 1885 4407 6981

Banca Central de Micoragua B



VIl Censo de Poblacion y IV de Vivienda, 2005

INEC

FICHA GEOGRAFICA Y CENSAL

FICHA GEOGRAFICA

Pais
Ubicacion

Limites

Capital

Divisian Politica
Administrativa

Superficie total -

Nicaragua

América Central

Al Norte con Honduras

Al Sur can Costa Rica

Al Este con el Mar Caribe

Al Oeste con el Océano Pacifico

Managua

15 departamentos, 2 regiones autonomas y 153 municipios

130,373.47 km?

FICHA CENSAL

Tipo de censo

Fecha de referencia

FPablacion censada

Viviendas censadas

Hogares censados

Fromedio personas por vivienda
Promedio personas por hogar

Personal de la estructura censal

De Jure o de Derecho

28 de mayo - 11 de junio de 2005
b, 142, 098

1, 116, 540

1,045, 292

5.2

49

14,136 personas en todo el pais

Cifras Oficiales
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Ornamentales

Nombre
Cientifico Nombre Comun Tipo de reproduccion

Es una planta arborescente, es de interiores, es de
yuca caracter consumible sus pétalos se consumen con

elephantiphes

Espadillo/pie de elefante

Semillas/Esquejes

huevos, tomate, mide 5-7 mts de longitud.

Presenta rizomas trepadores, y sus raices son
blancas y nudosas ofrece de numerosas de

Cordl_lma Cordilina Esquejes variedades las hojas son de 13 cm largo, y 2 de
Terminals N X
ancho son de color rojo vivo, oscuro, sobreviven
durante mucho tiempo.
Es una planta de interior, se desarrolla mejor en
Philodendrum . . temperaturas himedas elevadas, se pueden
Mano o garra de tigre Esquejes

Selloum

cultivar en cualquier tipo de sustrato estandar,
turba y cortezas.

Cycas revoluta

Palmera sagu

Semilla sexual o asexual

Son plantas decorativas, no resisten al frio, son de
hojas largas, color verde brillante, crece muy
lento, el tronco es de 1-12 dependiendo de la
edad.

Chrysalido carpus

Palma mdltiple

Sexual/semilla

Son palmeras con varios troncos anillados de
hasta 8-9 m de altura. Las hojas son pintadas de
1.5-2.5 longitud, excelente como ornamental.

Phoenix robellinii

Palmera robellinii

Semillas/Esquejes

También se le conoce como palmera enana, es
fina y elegante, con altura de 5 mts y un didmetro
de menos de 10 mts, hojas pinnatisectas de hasta
1 m de largo. Se utiliza a sol, o en sombras de
zonas calidas.

Es comun en el interior de las casas, debe estar en

Areca Palmera de Miami Semillas/dv. Matas un lugar claro, no menor del 15 c, atmosfera
himeda.
Es de las palmeras mas cultivadas como interior,
Chamaedorea | de salén Semill es una palmera pequefia, no suele medir mas de 2
elegans paimera de salo emitias m se utiliza en zonas costeras calidas, macetones,
y jardines a la sombra, se adapta al aire seco.
Caladium , , . Se debe regar de manera regular, las hojas pueden
hortulanum Corazon de Jesus Esquejes ser utilizadas para arreglos florales
p g
Codiaeum , . Planta delicada, la iluminacion debe ser intensa
- Crotos o crotdn Esquejes .
variegatum para mantener vivos los colores.
Necesita luminosidad pero no sol directo. La
Dieffenbachia Loteria Semillas temperatura no debe de bajar de 10° ya que
empieza a perder hojas interiores.
Son las plantas méas cultivadas por la belleza de
Rosa Rosales Esquejes sus flores, el hoyo debe tener una profundidad de
20-30 cms. son ideales para arreglos florales.
Helechos coludos Helechos
Herbéacea
Es una planta de interior, mide 0.2-1 mts de
Silver Queen Cafeto Esquejes altura, es de color verde claro, pequefio espadice,

es una planta toxica.
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Cuadro Anexo 2.2
Poblacion Total estimada al 30 de junio, por afio calendario,
segun Departamento, Sexo y Grupos
Periodo 2005-2020

Departamento
Sexo/Edad 2013 2014 2015 2016 2007 2018 2019 2020
Boaco
35-39 9,830 9,943 10,055 10,365 10,702 11,035 11,332 11,557
40-44 8,503 8707 8920 9,033 9,151 9274 9.39% 9510
45-49 7122 7.261 7424 7,589 7,774 7.976 8,187 8399
50-54 6202 6,268 6354 6,471 6,590 6,720 6,863 7024
55-5% 5370 5532 5679 5.793 5.877 5.945 6014 6,097
60-64 3,794 4,167 4470 4712 4922 5,105 5.265 5406
65-69 2,646 2,600 2657 2,875 3,196 3,560 3913 4197
70-74 2,535 2,594 26312 2,587 2,494 2,405 2368 2421
75-79 1,861 1927 1994 2,056 2,124 2,191 2,245 2279
BO+ 1,894 1,984 2082 2,175 2,276 2,375 2,480 2589
Managua 1,449,324 1,464,900 1,480,270 1,493,995 1,507,331 1,520,448 1,532,784 1,542,795
0-4 140,852 138,653 136262 133,875 131,263 128510 125,630 122571
5-9 139,590 142 069 144218 142,558 140,767 138,828 136,662 134,122
10-14 133,563 131,559 130069 131,747 134,004 136,559 139,055 141,039
15-1% 139,040 136,709 134560 132,625 130,429 128,248 126,291 124,699
20-24 136,962 137 496 137,067 136,389 134,831 132,764 130,494 128250
25-29 132,108 129772 127915 128,576 129,727 130,874 131472 130929
30-34 127,564 130 489 132693 131,483 129,478 127,154 124,889 122946
35-39 106,574 110413 114353 117,567 121,039 124,439 127,393 129446
40-44 87,644 90,349 93,162 96,606 100217 103,980 107833 111634
45-49 74,734 76,172 77855 80,055 BL474 85,077 87,796 90502
50-54 66,445 67,750 69,280 70,476 71,689 73,000 74454 76,047
5559 55,523 58,158 60,684 62,444 63,881 65,176 66,484 67916
60-64 36,761 41,030 44720 47,925 50,883 53.642 56,221 58,606
65-69 23,076 23,371 24616 27,086 30,608 34,673 38,734 42,187
70-74 19,891 20592 21,135 21,411 21,290 21,175 21 479 22618
75-79 14214 14,782 15355 16,028 16,758 17,484 18,133 18614
BO+ 14,784 15537 16325 17,143 17,992 18,865 19,765 20659
Masaya 351,973 356,958 361,914 366,396 370,807 375,187 379,398 383,979
0-4 37,509 37,39 37229 36,886 36,480 36,030 35539 35075
5-9 35811 36,531 37177 37,189 37,168 37,107 36.986 36845
10-14 34,595 33963 33470 33,939 34,567 35,279 35986 36,652
15-19 36,882 36,317 35806 35,136 34,408 33,697 33,055 32594
20-24 35,966 36,528 36847 36,683 36,290 35,765 35,192 4712
15-29 32,334 32591 32969 33491 34,157 34,838 35,390 35730
30-34 18,686 29586 30338 30,832 31,142 31,377 31624 32029
35-39 23,574 24368 25,187 26,079 27,046 28,015 28,501 29671
40-44 19,429 20,088 20779 21,472 22,203 22,966 23,749 24584
45-45 16,183 16,620 17,119 17,636 18,206 18,821 19471 20,175
50-54 13,926 14,213 14549 14,901 15,264 15,654 16,084 16594
55-59 11,668 12,144 12593 12,957 13,257 13,530 13,809 14,152
60-64 7.941 8,786 9494 10,100 10,646 11,144 11,600 12044
65-69 5,262 5,230 5405 5,889 6,591 7.396 8,187 8860
70-74 4,830 4542 5015 4,981 4857 4,737 4712 4884
75-79 3,573 3679 3786 3,903 4,032 4,155 4259 4332
BO+ 3,806 3576 4,151 4,321 4,495 4678 4852 5046
Chontales 185,614 188,376 191,127 193,605 196,049 198,478 200,825 203,367
0-4 20,736 20,737 20,703 20,528 20,313 20,071 19,805 19.549
5-9 19,083 19716 20318 20,395 20,451 20,483 20479 20460
10-14 18,070 17 543 17097 17,569 18,131 18,747 19,369 19982
15-19 20,177 19,687 19231 18,667 18,078 17,507 16,980 16552
Instituto Nacional de Informacion de Desarrollo 59
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Tipos de Publicidad y sus Caracteristicas.

-
ananes
SEEnEs
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