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INTRODUCCION

Toda inversion supone riesgos y rendimientos, la importancia de realizar de
forma adecuada un analisis previo a invertir, radica en obtener un grado de

certeza mayor en cuanto a los beneficios y retorno de los recursos asignados.

El presente trabajo de tesis tiene como objetivo determinar, a través de una
evaluacion financiera y econdémica, la rentabilidad de la inversion en un proyecto
para la produccion y comercializacion de cistos de Artemia Salina
descapsulados, alimento para la crianza de peces ornamentales, en un
panorama econdmico de cinco afos; con el propésito de brindar un pardmetro

gue permita tomar decisiones en cuanto a la viabilidad del mismo.

Para una mejor comprension del lector, el estudio consta de tres capitulos
distribuidos de la siguiente manera:

El primero plantea la parte tedrica conceptual de la investigacion, con el fin de
introducir los temas especificos y los conocimientos basicos utilizados para

definir una evaluacion de proyectos.

El segundo incluye el analisis y presentacion de los resultados de la investigacion
de acuerdo a un trabajo de campo realizado en cuatro acuarios de la ciudad
capital, con el proposito de establecer la situacion actual del mercado para el

producto en mencién, asi como las condiciones técnicas para su elaboracion.



El tercero contiene los costos, gastos y posibles ingresos que generara el
proyecto al momento de iniciar operaciones y durante su vida util, determinando
la rentabilidad de éste mediante la aplicacion de las herramientas como el VAN,

TIR, RB/C y la realizacion de un andlisis de sensibilidad.

Finalmente, se presentan las conclusiones, recomendaciones, referencia

bibliogréfica, anexos y un glosario de términos técnicos.



CAPITULO |
MARCO TEORICO

1.1 Justifticacion de la investigacion

Una empresa dedicada a la crianza y comercializacion de peces ornamentales,
asi como a la distribucion de diversos productos para acuario, desea ampliar la
linea de articulos que ofrece, por medio de la produccién y comercializacion de
cistos de Artemia Salina descapsulados, los cuales no se encuentran a la venta
en el mercado guatemalteco, a pesar de formar parte fundamental de la cadena

alimenticia de varios peces ornamentales de acuarios.

En algunos acuarios se encuentran a la venta cistos de Artemia, los cuales
deben someterse a un proceso para obtener los nauplios. Sin embargo, la
separacion de éstos del desecho es laboriosa, se debe esperar a que se
sedimenten y proceder a extraer los restos, si éstos son ingeridos por el predador
pueden causar efectos perniciosos. Por tal motivo, surge la necesidad de
acelerar el procedimiento mediante la eliminacién del corion, por medio de una
exposicidon de corta duracion de los cistos deshidratados a una solucion, proceso

gue se ha denominado descapsulacion.

Desde que se informo el elevado valor nutritivo que tenian los nauplios recién
eclosionados para la alimentacién de alevines; el uso de la Artemia en la crianza
de peces ornamentales se ha incrementado exponencialmente. Su importancia,
radica en su composicion de acidos grasos altamente insaturados, los cuales son
de gran valor nutricional para la alimentacion de larvas de organismos marinos.
Constituyen no solo el mejor, sino que en muchos casos son también el Gnico
tipo de alimento vivo valido para los primeros estados larvarios de la mayoria de

especies de peces.



Actualmente, no existen estudios que le permitan al propieratio de la empresa
conocer los beneficios econdmicos de invertir en este tipo de proyecto, por lo
cual, se pretende brindar herramientas que permitan determinar la magnitud de
la inversion, el costo, la viabilidad y rentabilidad financiera del mismo, con el

propoésito de determinar su aceptacion o rechazo.

1.2 Planteamiento del problema

El planteamiento del problema se aborda través de la definicion, la especificacion

y delimitacién del mismo.

1.2.1 Definicion del problema

A pesar de que el proyecto ha sido perfilado, existe incertidumbre por parte del
propietario de la empresa en cuanto al monto de la inversion real, los flujos de
efectivo esperados y necesarios, el tiempo de recuperacion de la inversion y la
rentabilidad del mismo, es decir, determinar si es viable financiera y
econémicamente previo a realizar cualquier desembolso, debido a que se corre

el riesgo de no recuperar la inversion.

Por consiguiente, es necesario implementar herramientas que permitan conocer

la viabilidad de éste, con base en la filosofia de evaluacién de proyectos.

1.2.2 Especificacion del problema

4 ,Cual es la causa de la incertidumbre sobre la viabilidad de un

proyecto de inversion para la produccion y comercializacion de cistos

2



1.2.3

de Artemia Salina descapsulados, por parte del propietario de una
empresa dedicada principalmente a la crianza y comercializacion de

peces ornamentales?

¢,Cual es la consecuencia de la incertidumbre que posee el
inversionista en cuanto a la inversion en un proyecto para la
produccién 'y comercializacion de cistos de Artemia Salina

descapsulados?

¢Qué se debe hacer para eliminar o minimizar la incertidumbre vy el
riesgo de invertir en un proyecto para la produccion y comercializacion

de cistos de Artemia Salina descapsulados?

Delimitacion del problema

Unidad de analisis: se tomara como unidad de andlisis a una empresa
dedicada a la crianza y comercializacion de peces ornamentales,
ademas, se obtendra informacién de tres acuarios que seran los

principales canales de distribucion del producto.

Ambito geogréfico: ciudad de Guatemala, zonas uno, cinco y nueve.

Unidad de tiempo: para la elaboracién tanto de la investigacién como
del documento y su presentacién a la Direccion de la Escuela, se

considera el periodo de agosto 2011 a agosto 2013.



1.3

1.4

De contexto: la investigacion y la propuesta se realizaran en un

contexto financiero, especificamente en evaluacion de proyectos.

Hipotesis

La falta de informacion financiera y econémica sobre la produccion y
comercializacion de cistos de Artemia Salina descapsulados, provoca
gue exista incertidumbre en el inversionista en cuanto a la viabilidad

del proyecto.

El riesgo de tomar una decision en condiciones de incertidumbre en
cuanto a la realizacibn de la inversion, constituye la principal
consecuencia del escepticismo que posee el inversionista en cuanto al
proyecto para la produccion y comercializacién de cistos de Artemia

Salina descapsulados.

El establecimiento de un estudio de mercado, técnico y legal, asi como
el desarrollo de una evaluacion financiera y econdémica, permitiran
eliminar o minimizar la incertidumbre y el riesgo de invertir en un
proyecto para la produccién y comercializacién de Cistos de Artemia

Salina Descapsulados.

Objetivos

A continuacion se presentan los objetivos de investigacion a alcanzar:



14.1

Objetivo general

Obtener toda la informacion, tanto documental como de campo, que permita

confrontar las hipotesis formuladas, asi como proporcionar al inversionista

informacion técnica, de mercado, financiera y econémica que les permita tomar

una decisibn en cuanto al proyecto de inversibn para produccion y

comercializacion de cistos de Artemia Salina descapsulados, alimento para

peces ornamentales.

1.4.2

Objetivos especificos

Obtener informacion financiera y econdmica sobre la produccion y
comercializaciéon de cistos de Artemia Salina descapsulados, por
medio de la elaboracion de estados financieros y la aplicacién de
técnicas de evaluacion econdmica, que permitan determinar la

viabilidad del proyecto.

Determinar criterios de decisiébn que permitan conocer el riesgo de la
inversion, mediante la utilizacién de la informacién financiera y
econdmica previamente establecida sobre la producciéon 'y

comercializaciéon de cistos de Artemia Salina descapsulados.

Obtener informacibn por medio de entrevistas, encuestas,
observacion, herramientas y técnicas financieras y economicas, para
desarrollar un estudio de mercado, técnico y legal, asi como una
evaluacion financiera y econOmica para la produccién vy
comercializacion de cistos de Artemia Salina descapsulados, que

permitan minimizar la incertidumbre y el riesgo de inversion.



15 Marco tedrico

Con el propésito de tener un panorama mas amplio sobre el proyecto, a
continuacion se presentan las definiciones y conceptos que sirven como

fundamento para la investigacion.

15.1 Acuario

El producto estara dirigido principalmente a peces de acuario, entendiendo éste
como “un lugar que procura imitar el entorno en que viven especies marinas, las

cuales son expuestas al publico con un fin comercial o educativo.” (27:s.p)

En los acuarios guatemaltecos se reproducen y comercializan diferentes
especies de organismos acuaticos; sin embargo, el principal mercado esta

constituido por la importacion y exportaciéon de peces ornamentales.

15.2 Peces ornamentales

“Son organismos acuaticos mantenidos en un acuario con propésitos de
decoracion, incluyendo peces e invertebrados como corales, crustaceos,
moluscos, equidermos, asi como roca viva” (8:1). No obstante, se utilizara el
término para hacer referencia a los peces tanto de agua dulce como salada, que
crecen en zonas tropicales y subtropicales, mostrando un amplio matiz de

tamafos, formas y colores.



‘La demanda mundial de estos peces tiene varios fines, en los ultimos afios se
les ha empezado a utilizar como terapia para combatir el estrés. Ademas,
encuentra una oportunidad en las franquicias; en Venezuela existe “Blue Fish”,
gque es la primera cadena especializada en peces ornamentales de

Latinoamérica. A pesar de ello, también existe una diversidad de riesgos:

v Aunque la demanda del mercado mundial est4 creciendo y es
diversificada en 96 mercados de destino, la competencia no tiene una
posicion dominante. Los principales paises exportadores estan en el

continente asiatico.

v La oferta se centra en la captura de los especimenes, lo cual tiene
efectos negativos sobre el ambiente y no permite contar con niveles

sostenibles de oferta exportable.

v Existe un uso limitado del paquete tecnoldgico de produccion de peces

ornamentales en ambientes controlados.

v Falta de impulso a la reproduccion inducida, debido a los altos costos
de transporte y alimentacion de los alevines.” (8:4)

Como se menciond, para la mayoria de especies de peces ornamentales en los
primeros estados larvarias, la Artemia Salina constituye el mejor y Unico tipo de
alimento vivo valido para garantizar su crecimiento. Por lo tanto, a continuacion
se presenta informacién sobre las condiciones de vida y entorno, valor nutriconal,

estructura de los cistos, composicion mineral y descapsulacion.



15.3 La Artemia Salina

“Es un crustaceo® que vive en los estanques de evaporacién salina y en lagos

salobres de todo el mundo.” (12:s.p)

Imagen 1

Artemia en su estado adulto

Fuente: www.fotosimagenes.org/artemia, marzo 2013.

Como puede apreciarse en la imagen anterior, la Artemia carece de cubierta

calcarea, “es transparente y en su estado adulto mide entre 17-18 mm.” (12:s.p)

Crustaceo: “Se dice de los animales artropodos de respiracion branquial, con dos pares de antenas,
cubiertos por un caparazon generalmente calcificado y que tienen un nimero variable de apéndices.”
(16:s.p)


http://www.fotosimagenes.org/artemia

Imagen 2

Incubaciéon de cistos en la Artemia

Fuente: www.naturamediterraneo.com/forum/topic.asp, marzo 2013.

‘La hembra adulta, presenta un ciclo de vida sexual y asexual. Como puede
apreciarse en la imagen 2, posee un ovisaco en el que incuba de 10 a 30 cistos2

generalmente, y en condiciones Optimas hasta 70.

Vive en un limite de temperatura inferior a 6° C y un limite superior a 37°C.
Después de este rango existe alta mortalidad. Se alimenta tanto de materia
organica particulada (detritos bioldgicos procedentes de aguas de manglares),

como de organismos vivos de tamafio apropiado (microalgas y bacterias).

La reproduccion ovivipara® se da principalmente a bajas salinidades, mientras
que los cistos se producen a salinidades por encima de 150%.” (12:s.p)

Cistos o quistes: Ver definicién en pagina 12.
Ovivipara: Produccién de nauplios.


http://www.naturamediterraneo.com/forum/topic.asp

Su uso en la industria de la acuicultura, principalmente en la crianza de peces
ornamentales, se remonta a muchas décadas cuando se descubrieron las

grandes bondades de este pequefio crustaceo.

“El nauplio* puede duplicar su tamafio corporal en menos de 24 horas, esto se
debe a una hormona de crecimiento contenida en ella, que a la vez, puede ser
transferible al ser digerido por alevines® y larvas de otras especies. Por otra
parte, contiene importantes cantidades de proteinas altamente digeribles,
vitaminas y beta-caroteno®. Estas propiedades la convierten en un alimento vivo
clave e insustituible para el desarrollo 6éptimo de alevines tanto de agua dulce

como salada.” (12:s.p)

1.5.3.1 Importancia nutricional de la Artemia

La Artemia es un excelente alimento vivo por su “pequefio tamario, facil manejo,
reserva energética, contenido de acidos grasos Omega 3 (nutriente que tiene
una importante funcién en el desarrollo del sistema nervioso de los peces que se
encuentran en crecimiento), vitaminas, beta-caroteno, hormona de crecimiento y

proteinas.” (10:3)

El valor nutritivo de los nauplios recién eclosionados’ es muy alto y aumenta
cuando su cria es enriquecida con alimentos de origen vegetal, ricos en
proteinas, aminodcidos, vitaminas y sales minerales, que son transmitidos a los
predadores que la consumen. Por tal motivo, “la calidad nutricional entre las

diferentes cepas® puede variar considerablemente.” (10:8)

Nauplio: Primer estado larvario de la Artemia.

Alevin: Denominacion que se le da a la cria de los peces.

Beta-caroteno: Sustancia que realza e intensifica los colores en los peces.
Eclosionar: Proceso de separacion del nauplio de la cascara.

Cepa: Nombre que se le da al cultivo de la Artemia.

w N o g b
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“Después de la hidratacion y descapsulacion®, los cistos constituyen una fuente
alimenticia que puede tener una composicion bioquimica y nutricional diferente a
la de los nauplios ya eclosionados. Esta diferencia puede ser parte del resultado
de las técnicas de descapsulacion, de almacenamiento y de la calidad de

eclosion.” (12:s.p)

Tabla 1

Valor nutritivo promedio de la Artemia

Componente Porcentaje
Humedad 85.00-90.00
Cenizas 9.00-20.00
Proteinas 52.00-74.00
Carbohidratos 7.00-17.00
Glucégenos 2.00-9.00
Lipidos 8.00-16.00
Fosfolipidos 4.00-6.00
Colesterol 0.50-0.90
Azlcares 3.00-4.00

Fuente: www.revistaaquatic.com/aquatic/html/art1102/artemia.htm, marzo 2013.

En la tabla anterior se presentan los valores nutritivos en promedio que posee la

Artemia Salina recolectada en San Francisco, Estados Unidos.

Descapsular: Proceso de eliminar la cascara de los cistos de Artemia.
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153.2 Cistos de Artemia

“Constituyen la causa principal de la distribucion mundial de Artemia.” (12:s.p)

Imagen 3

Cistos de Artemia

Fuente: www.bioec.es/quistes.html, marzo 2013.

Como puede apreciarse en la imagen anterior, los cistos o quistes son “cuerpos
formados por una envoltura resistente e impermeable que contienen la Artemia y

miden de 200 a 300 micras de diametro” (12:s.p)

En el mercado se comercializan por grado segun el porcentaje de eclosion: “Los
cistos grado A+ o Premium garantizan una tasa de eclosién igual o mayor al
90%, el grado A de 80% a 88%, el grado B de 70% a 75% y el grado C de 60%
a 65%.” (22:s.p)
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Imagen 4

Lago de Artemia Salina —Great Salt Lake—
Utah, Estados Unidos

Fuente: Sorgeloos, Patrick. Manual de cultivo de Artemia. Bélgica 1986, Rozier 44 B-900 Gent. S.p.

En la mayoria de las poblaciones de Artemia, los cistos flotan en la superficie de
las aguas, como puede apreciarse en la imagen 4. “En lugares donde la direccion
del viento es cambiante, éstos pueden ser transportados durante un largo
periodo antes de ser depositados en las orillas; en ese lapso, pueden eclosionar
cuando se producen estratificaciones de salinidad, de lo contrario, se utilizan
redes especiales para recogerlos y luego someterlos a un proceso de limpieza,
secado y almacenamiento con el fin de comercializarlos.” (12:s.p)

“Los cistos permanecen en estado de criptobiosis'®, manteniéndose asi tanto
tiempo como permanezcan secos. Una vez puestos en agua de mar, se
hidratan, toman forma esférica y el embrién recobra su metabolismo reversible

10 Criptobiosis: “Consiste en la suspension de los procesos metabdlicos, a la que algunos seres vivos

entran cuando las condiciones medioambientales llegan a ser extremas. Un organismo en estado
criptobidtico, puede vivir indefinidamente hasta que las condiciones sean habitables de nuevo.” (18:s.p)
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interrumpido. Tras unas 24 horas la membrana externa de los cistos se rompe y
aparece el embrién rodeado de la membrana de eclosion, durante las horas

siguientes, abandona completamente la cascara del quiste.” (12:s.p)

Un esquema de la estructura de un quiste de Artemia estd representado a

continuacion:

Gréafica l

Morfologia de los cistos de Artemia

/ Cascara del cisto \

Embrién

Coribn =—p

* Cuticula embrionaria

\ Membrana cuticular externa /

Fuente: Elaboracion propia, marzo 2013.

v Corion: “Es una capa dura cuya funcion principal es proporcionar una
proteccién adecuada al embrion contra rupturas y radiaciones. Puede
ser completamente eliminada por un tratamiento oxidativo” (12:s.p), es
decir, descapsulacion del quiste.

v Membrana cuticular externa: “Protege al embrién de la penetraciéon de
moléculas; posee una funcion de filtro especial, actuando como

barrera de permeabilidad.” (12:s.p)
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v Cuticula embrionaria: “Es una capa transparente y altamente elastica
gue queda separada del embrion por la membrana cuticular interna.”
(12:s.p)

v Embrién: “Es una fase indiferenciada de gastrula en un estado
completamente ametabdlico con niveles de agua inferiores al 10%; por
lo que su metabolismo se encuentra en una fase de parada

reversible.” (12:s.p)

1.5.3.3 Composicion de los cistos

El valor nutricional de la Artemia depende del origen de los cistos y de la
alimentacion que se le proporcione a los nauplios. Por consiguiente, es

importante establecer la composicion de los quistes a descapsular.

Los cistos a utilizar seran franciscanos, los cuales “se caracrerizan por tener una
tasa de crecimiento superior a otras especies de Artemia, provienen del Great
Salt Lake en Utah, Estados Unidas, razén por la cual son muy utilizados en la

acuicultura a nivel mundial.” (29:s.p)

Poseen un porcentaje minimo de eclosion™ del 82%, pertenecen a un grado “A”
de calidad, garantizando la eclosién minima de 225,000 nauplios por gramo. Por
lo tanto, se presenta un analisis de la composicion mineral de estos quistes y de

los nauplios recién eclosionados:

1 Porcentaje de eclosion: Numero de nauplios que pueden ser producidos a partir de 100 quistes

hidratados y conteniendo un embridn; en este criterio no se incluyen impurezas o cistos defectuosos.
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Tabla 2
Composicion mineral de los cistos y nauplios recién eclosionados

Quistes franciscanos

Compuesto Cistos Nauplios
Humedad % - 89.70
Proteina % 56.98 61.20
Grasa % 6.40 2.00
Ceniza % 6.30 15.24
Calcio (Ca) mg/g 3.73 0.23
Magnesio (Mg) " 2.80 0.44
Foésforo (P) " 7.60 1.33
Nitrogeno (N) " 22.73 4.02
Potasio (K) " 5.73 1.08
Hierro (Fe) /g 1.98 5.20
Zinc (zn) " 9.20 16.10
Manganeso (Mn) " 9.83 2.10
Cobre (Cu) " 10.60 0.60
Lipidos 0.41 19.27
Fibra 14.71 3.69

Fuente: Elaboracion propia en base a la informaciéon del Manual de
Cultivo de Artemia y Calidad Biol6gica y Bioquimica de la Poblacion de
Artemia, marzo 2013.

Los aportes principales que proporcionardn los cistos descapsulados y los
nauplios recién eclosionados a los predadores son:

Lipidos: Proporcionardan una mayor reserva energética. Es importante indicar

gue algunos acidos grasos no pueden ser fabricados por los peces, por lo cual

deben ser aportados por los alimentos.
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v Fibra: Favorecera al transito intestinal.

v Proteinas: Son de suma importancia en la confecciébn de una dieta
equilibrada, suponen la mitad del total del alimento ingerido. Por
consiguiente, el nivel proteinico que aporta el producto es suficiente

para que los peces obtengan la energia que necesitan.

v Minerales: Intervendran en multiples procesos metabdlicos, como la
formacion del tejido 6seo, la regulacion enzimatica, la modulacién del
pH y el nivel de hidratacion, ademas de formar parte de muchas

vitaminas, hormonas y demas compuestos metabdlicos.

1.5.3.4 Descapsulacion de los cistos de Artemia

Imagen 5

Separacion del nauplio de la cascara

Fuente: Sorgeloos, Patrick. Manual de cultivo de Artemia. Bélgica 1986, Rozier 44 B-900 Gent. S.p.
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En la imagen anterior, se puede observar la separacion del nauplio de la cascara,
siendo ambos de un tamario similar. Por consiguiente, el proceso de apartar los
nauplios del desecho es muy laborioso, se debe esperar a que se sedimenten
para proceder a extraer cuidadosamente los restos.

“Los cistos no eclosionados y las cascaras vacias causan a menudo efectos
perniciosos cuando son ingeridos por el predador, ya que al no ser digeridos
pueden ocasionar la obstruccién del tubo digestivo.” (12:s.p)

Por tal motivo, surge la necesidad de acelerar este proceso, y se puede lograr
eliminando el corion sin afectar la viabilidad del embrion, por medio de una
exposicion de corta duracion de los cistos deshidratados a una solucion de
hipoclorito, un proceso que se ha denominado descapsulacion. De esta manera,
se evitara realizar el largo procedimiento de separar los nauplios de los

desechos.

1.5.3.4.1 Formade uso de los cistos descapsulados

Para eclosionar los cistos de Artemia descapsulados se debera realizar lo

siguiente:

v Agregar 2 ml del producto por litro de agua dulce.

v Colocar aireacién a manera de mantener los cistos flotando por una
hora.

v Reemplazar el agua dulce por agua de mar o agua salada al 5%.

v Colocar aireacion para mantener los cistos flotando hasta su eclosion.
(Los nauplios naceran en un lapso de 18 a 24 horas).

v Tamizar los nauplios y lavar con agua dulce.

v Proporcionar al pez.
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1.5.3.4.2 Ventajas de los cistos descapsulados

A parte de los valores nutricionales que ofrece la Artemia, se pueden mencionar

las siguientes ventajas de utilizar los cistos descapsulados:

v
v

<N X X

Facil utilizacion.

Reduccion de la cantidad de cistos que se necesitan para un cultivo,
por el aumento significativo del porcentaje de eclosion.

Eliminacién de los problemas de separacién de los nauplios del
desecho.

Desinfeccion de los cistos debido a su tratamiento de hipoclorito.
Ingestién y digestion de los quistes descapsulados no eclosionados
por los alevines.

Eliminacién del riesgo de enfermedad del pez por ingerir residuos,
cascaras vacias y bacterias.

Reduccion del tiempo de eclosion.

Utilizacion del 100% de los cistos.

Facil almacenamiento.

Ahorro de energia y agua utilizada para la separacion de los nauplios
del desecho.

Utilizacion como alimento directo para el pez.

1.5.3.4.3 Desventajas de los cistos descapsulados

Uno de los mayores inconvenientes al utilizar el producto es, que con la

eliminacién del corién (el cual le da flotabilidad a los quistes), los cistos tienden a

sedimentarse, obligando de esta forma a necesitar aireacion suplementaria para

mantener en suspension los quistes en la columna de agua.
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Como se mencioné anteriormente, este trabajo de tesis busca conocer la
viabilidad de invertir en la descapsulacion y comercializacion de cistos de
Artemia Salina, como alimento para la crianza de peces ornamentales. Por lo
tanto, a continuacion se presentan las definiciones y conceptos de la filosofia de

evaluacion de proyectos a utilizar.

154 Evaluacion de proyectos

La reduccion de la incertidumbre en una oportunidad de inversion, se consigue
realizando una adecuada evaluacién del proyecto, entendido éste ultimo como “la
busqueda de una solucion inteligente al planteamiento de un problema tendente

a resolver.” (2:1)

Esta conformada por una serie de estudios que permiten determinar si una idea
de inversion es viable, ya que el “hecho de realizar un andlisis que se considere
lo més completo posible, no implica que al invertir el dinero estara exento de

riesgo.” (1:3)

Por consiguiente, segun el autor Nassir Sapag, “es una herramienta que genera
informacién a quien debe tomar decisiones de inversion, las cuales dependen en
gran medida del criterio adoptado de acuerdo con el objetivo del proyecto,
ademas, permite emitir un juicio sobre la conveniencia y confiabilidad de la
estimacion preliminar del rendimiento que genera el mismo, por medio de una

comparacion entre los costos y los beneficios.” (11:4)

Se debe tomar en cuenta el panorama econdmico de inversion, es decir, el
namero de afios que se pretende evaluar el proyecto, éste depende de la

magnitud de la naturaleza del mismo.
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1.5.4.1 Proyecto deinversion

Una inversion se puede conceptualizar como el hecho de sacrificar recursos con
el objeto de obtener lucro. Nassir Sapag en su articulo “Conceptos Introductores
de Proyectos de Inversion” menciona que para invertir se deben tomar en cuenta
dos factores, “el tiempo durante el cual no se puede tener acceso a los recursos
aportados y el riesgo que implica la incertidumbre sobre los beneficios que se

desean percibir.” (24:s.p)

Por lo tanto, por proyecto de inversién se entiende “un plan, que si se le asigna
determinado monto de capital y se le proporciona insumos de varios tipos, podra
producir un bien o servicio” (1:2), con el propdsito de recuperar los recursos

invertidos con creces.

El autor del articulo “Objeto del Analisis de Inversiénes” —Luis Garrido Martos-,
indica que “la decision de invertir es una de las mas peligrosas a tomar por una
empresa, el alto riesgo que implica requiere de un proyecto de inversion sélido
gue indique si es 0 no viable desde un punto de vista financiero, ya que una vez
tomada es practicamente irreversible y trae importantes resultados financieros.
En consecuencia, es necesario conocer la disponibilidad del capital y su
ejecucién, es decir, cuando se deben realizar los desembolsos de dinero y

cuando se supone que se recuperan.” (32:s.p)

1.5.4.2 Anteproyecto o estudio de prefactibilidad

De acuerdo a la autora de la “Guia para la Preparacion y Evaluacion de
Proyectos con un Enfoque Administrativo” —Mdnica Casia- un proyecto consta de
cuatro fases: preinversién, contempla la preparacion y evaluacion del proyecto,

demuestra mediante ciertos estudios las bondades técnicas, econdmicas-
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financieras, institucionales y sociales del mismo; inversion, inicia con estudios
definitivos y termina con la puesta en marcha; operacion, cuando éste entra en

produccioén; y la evaluacion de resultados.

La etapa de preinversion, esta constituida por la generacion y analisis de la idea
del proyecto y estudios del nivel de perfil, prefactibilidad y factibilidad, que

permiten adquirir certidumbre respecto a la conveniencia del proyecto.

Cabe resaltar que “si en una etapa se llega a la conclusion de que el proyecto no
es viable, carece de sentido continuar con las siguientes, evitando de esta forma

gastos innecesarios.” (24:s.p)

Esta investigacion se enfoca principalmente en el anteproyecto, en el cual se
“profundiza en fuentes primarias y secundarias en investigacion de mercado, se
detalla la tecnologia que se empleara y se determinan los costos totales y la
rentabilidad econémica del proyecto, ya que es la base en la que se apoyan los

inversionistas para tomar una decision.” (2:7)

Debe contener como minimo los estudios que se definen a continuacion:

1.5.4.2.1 Estudio de mercado

El mercado es “el area en que concluyen las fuerzas de la oferta y demanda para

realizar las transacciones de bienes y servicios a precios determinados.” (1:14)

Por consiguiente, este estudio verifica si existe un mercado viable para el
producto que se pretende elaborar. “Consta de la determinacién y cuantificacion
de la demanda y oferta, el analisis de precios y el estudio de la mejor forma de

comercializar el bien.” (1:7)
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Demanda: Comprende “la cantidad de bienes y servicios que el
mercado requiere para buscar la satisfaccion de una necesidad

especifica a un precio determinado.” (1:17)

Dentro de los métodos utilizados para la proyeccion de la demanda se
encuentra la regresion con minimos cuadrados, que puede aplicarse
para desarrollar una ecuacion matematica que muestre como se
relacionan las variables con el fin de realizar proyecciones lineales, se

representa con la ecuacion:

Tabla 3

Regresion lineal con minimos cuadrados

Yc=a+b (X)

Donde:
a= (2y) (X)) - (Ix) (Ixy)
N (3x%) = (Ix)°

b=_ NQxy)=0x)Q2y)
N (3x%) = (2x)°

X = Ao a proyectar

Fuente: www.slideshare.net/smedinat/regresin-por-mnimos-cuadrados, marzo 2013.

Oferta: “Implica identificar las empresas productoras de un bien y las
condiciones en que se esta suministrando.” (2:10)

El mercado competidor es una de las principales fuentes de
informacion para aquellos proyectos nuevos respecto a los cuales no
se tenga un conocimiento particular. De su analisis se podria conocer
acerca de los precios, condiciones de crédito que ofrecen, la

publicidad a enfrentar, presentaciones del producto, promociones, etc.
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v Precio: “Es la valoracién del bien en unidades monetarias” (24:s.p), es
decir, es lo que se estd dispuesto a pagar por satisfacer una

necesidad.

v Comercializacion: Se refiere a la forma en que el producto llega a los

clientes.

Propone dar una idea al inversionista del riesgo que su producto corre de ser o
no aceptado en el mercado. Segun Nassir Sapag, una demanda insatisfecha
clara y grande, no siempre indica que pueda penetrarse con facilidad en ese
mercado, ya que éste puede estar en manos de un monopolio u oligopolio; por
otra parte, un mercado aparentemente saturado indicara que no es posible

vender una cantidad adicional a la que normalmente se consume.

La investigacibn que se realice debe proporcionar informacion que sirva de
apoyo para la toma de decisiones, y en este tipo de estudio la resolucién final
estd encaminada a establecer si las condiciones del mercado no son un
obstaculo para llevar a cabo el proyecto, por lo que “sirve como antecedente para
la realizacion del estudio técnico, financiero y econdmico para determinar la

viabilidad del proyecto.” (2:10)

Para recabar la informacion se puede utilizar estadisticas, entrevistas con

expertos, encuestas, datos de la propia empresa, libros, entre otros.

Para realizar encuestas, se puede recurrir a la técnica del muestreo, la cual “es
una herramienta de investigacion cientifica, cuya funcion es determinar qué parte
de una poblacion debe examinarse, con la finalidad de hacer inferencias sobre
ésta.” (19:s.p)
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Por consiguiente, una muestra es la parte representativa de la poblacién, es
decir, aquella que refleja caracteristicas, similitudes y diferencias encontradas en

ésta.

En un estudio de mercado, el método de muestreo mas utilizado es el no
probabilistico, donde los sujetos se seleccionan sigiuiendo determiandos
criterios, de manera que la muestra sea representativa. No obstante, antes de
iniciar la investigacion se realiza una estratificacion, la cual consiste en la

definicion de las variables de interés.

Dentro de los métodos no probabilisticos se encuentra el muestreo por
conveniencia, el cual se caracteriza porque el investigador es quien selecciona

directa e indirectamente los individuos de la poblacion.

1.5.4.2.2 Estudio técnico

Comprende el analisis de todos los “recursos que se tomaran en cuenta para la
produccién del bien. Incluye aspectos como la determinacion de: materia prima,
mano de obra, maquinaria necesaria, plan de manufactura, tamafio y localizacion

de las instalaciones.” (2:24)

Sirve para realizar un andlisis del proceso productivo, verifica la posibilidad
técnica de fabricar el bien, a través de la formulacion de preguntas referentes a
donde, como, cuando, cuanto y con qué producir lo que se desea. Asimismo,
proporciona informacion valiosa para analizar la disponibilidad y el costo de los
suministros, insumos, tecnologia necesaria para llevar a cabo el proceso y la

calidad que comprende los requerimientos de produccion.
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Cabe mencionar, que el proceso productivo y la tecnologia que se seleccione
influirdn directamente sobre la cuantia de las inversiones, costos e ingresos del

proyecto.

Utiliza herramientas que sirven para determinar el tiempo-movimiento que se
necesita para la elaboracion de un producto, como el diagrama de flujo utilizando
una simbologia determinada'?; de igual manera utiliza planos que sirven para

demostrar graficamente la dimension fisica de un proyecto.

Los factores predominantes en la seleccion de la mejor alternativa técnica son
absolutamente de caracter econdémico; no obstante, se puede considerar algunos
elementos de orden cualitativo que en algunos momentos adquieran importancia.
Normalmente se estima que deben aplicarse los procedimientos y tecnologia
mas moderna, solucidbn que puede ser Optima técnicamente, pero no serlo
financieramente. Uno de los resultados de este estudio sera definir la funcion de

produccién que optimiza los recursos del proyecto.

1.5.4.2.3 Aspectos administrativos y legales

Considera las licencias y permisos vigentes en el pais relacionados con el

proyecto.

v Registro de una marca: segun la Ley de Propiedad Industrial, en el
articulo 4, indica que una marca es cualquier signo que permite
distinguir, en el mercado, los bienes o servicios producidos o

prestados por una persona de los de otra.

2 ver anexo 1: Simbologia para la elaboracion de diagramas de flujo.
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Una empresa legalmente inscrita en el Registro Mercantil cuenta con
un registro que aparece en la patente de comercio. Este nombre
puede ser utilizado como marca, pero puede que no se desee
emplear. En tal sentido, para que la propiedad de ésta se encuentre
protegida, debera inscribirse en el Registro de la Propiedad Intelectual,

para lo cual se debe realizar lo siguiente:

. “Adquirir un formulario de solicitud de busqueda retrospectiva®?,
el cual tiene un valor de Q.5.00, completarlo con la informacién
requerida, luego efectuar el pago respectivo en Caja, el valor de
la busqueda es de Q.100.00 denominativo, Q.200.00 mixto y
Q.1,000.00 por titular. (La busqueda es opcional)

. Presentar el formulario y recibo de cancelacion de la tasa en

recepcion, solicitando la busqueda requerida.

. Presentar el formulario de solicitud de registro inicial de marca™
debidamente lleno, firmado y auxiliado por abogado, el cual
tiene un valor de Q.5.00. Adjuntar a la solicitud los siguientes

documentos:

- Si es persona juridica, fotocopia legalizada del
documento que acredite la representacion.

- Original o fotocopia legalizada del recibo que acredite el
pago de la tasa de Q.110.00 por ingreso de la solicitud.

- Cuatro reproducciones de la marca si fuera mixta o

figurativa.

13 ver anexo 2: Formulario de solicitud de bldsqueda retrospectiva.

14 Ver anexo 3: Formulario de solicitud de registro inicial de marca.
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- Si fuera figura tridimensional, las reproducciones deberan
consistir en una vista Unica o varias vistas diferentes,
bidimensionales.

- Si se invocara prioridad, debera presentarse certificacion
de la copia de la solicitud prioritaria.

- Adjuntar a la solicitud el Reglamento de Uso de la Marca.

De toda solicitud y documentos que se presenten debera
adjuntarse una copia para efectos de reposicion.

Ingresar la solicitud en la recepcion con un timbre forense de
Q.1.00, donde se efectia un examen de forma (si cumple con
las formalidad necesarias de tramite) y fondo (cuestiones
internas como objeciones) de los documentos adjuntos previo a
la solicitud, quienes al aceptarlo sellan de recibido la solicitud y

las copias.

Presentada la solicitud, el Registro anotara la fecha y hora de la
presentacion, asignara un numero de expediente y entregara al
solicitante un recibo de la solicitud y de los documentos
presentados. Se tendr& como fecha de presentacion de la
solicitud, la fecha de su recepcién por éste, siempre que al
tiempo de recibirse, la misma hubiera contenido al menos los

siguientes requisitos:

- Contener informacion que permita identificar al solicitante
O Su representante e indique direccion para recibir
notificaciones en el pais.

- Indicar la marca cuyo registro se solicita.

- Indicar los nombres de los productos o servicios para los
cuales se usa o se usara la marca.

- Adjuntar el comprobante de pago de la tasa establecida.
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Esperar 20 dias hébiles para la resolucién del expediente
(objecidn, edicto o previo).

Si no cumpliera con los requisitos de ley, se pondréa un previo,
el cual debe cumplirse un mes después de la notificacion; si

hubieran cuestiones de fondo, el Registro objetara la solicitud.

Una vez cumplidos los requisitos se procedera a la notificacion
del edicto; el cual se debe publicar tres veces en el Diario
Oficial en un término de 15 dias y cancelar Q.50.00 en

recepcion.

Dentro del mes de la ultima publicacién deben acreditarse las
mismas mediante la presentacion al Registro de los ejemplares

del Diario mencionado.

A partir de la primera publicacion se tienen dos meses para que

se presenten oposiciones.

Transcurridos dos meses sin oposicion se procede a la emision

de la orden de pago.

El recibo de la tasa de inscripcidn respectiva debe acreditarse al
Registro dentro del mes siguiente a la fecha de la notificacion al
solicitante de la resolucion que ordena la inscripcion de la

marca.

Inscripcién de la marca en el folio de Tomo de Marcas que

corresponda y emisién del titulo.

La vigencia de la marca es de 10 afios, renovable por periodos

iguales.” (28: s.p)
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Licencia sanitaria: Segun el Viceministerio de Sanidad Agropecuaria,
en el ‘“registro zoosanitario para productos de acuacultura, este
requisito es necesario solo para exportacion e importancién de
aquellos articulos que no son procesados y que son para el consumo

humano.” (31:s.p)

Impuesto Sobre la Renta: En Guatemala el Impuesto Sobre la Renta
se genera por “la renta que obtenga toda persona individual o juridica,
entes o patrimonios que se especifiquen en este libro, sean esto
nacionales o extranjeros, residentes o no residentes en el pais” (3:2).

De acuerdo a la Ley de Actualizacion Tributaria Decreto 10-2012, en el
capitulo IV seccidn |, establece dos tipos de regimenes para el pago

del mismo:

El primero de ellos es el régimen sobre las utilidades de actividades
lucrativas, segun el articulo 19 de la Ley de Actualizaciéon Tributaria
Decreto 10-2012 las personas inscritas bajo este régimen “deben
determinar su renta imponible, deduciendo de su renta bruta las rentas
exentas y los costos y gastos deducibles de conformidad con esta Ley
y debe sumar los costos y gastos para la generacion de las rentas
exentas” (3:13), la renta imponible sera del veinticinco por ciento

(25%) segun el articulo 36 de la misma.

El segundo es el régimen opcional simplificado sobre ingresos de
actividades lucrativas, el cual en el articulo 43 de la Ley de
Actualizacion Tributaria Decreto 10-2012 indica que los contribuyentes
inscritos en dicho régimen “deben determinar su renta imponible
deduciendo de su renta bruta las rentas exentas” (3:28), la renta

imponible sera del 7% segun el articulo 44 de la misma ley.
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1.5.4.2.4 Estudio financiero

Las finanzas se definen como la ciencia y arte de administrar el dinero. Por lo
tanto, este estudio permite analizar la viabilidad financiera del proyecto, ademas

de proporcionar los aspectos que sirven de base para la evaluacion econémica.

En éste se debe ordenar y sistematizar la informacion de caracter monetario que
se suministraron en los estudios anteriores y asi evaluar los antecedentes para

establecer la rentabilidad del proyecto.

Comienza con “la determinacion de los costos totales y de la inversion inicial,
cuya base es el estudio técnico, ya que éstos dependeran de la tecnologia
seleccionada. ContinGa con el establecimiento de la depreciacion®™ vy
amortizacion®® de toda la inversion inicial. Se establecen los estados financieros
que se consideren necesarios, el célculo del capital de trabajo’’, asi como la
determinacioén de la cantidad minima econdmica que se producira, llamado punto
de equilibrio.” (2:50)

Se entendera como costo a cualquier inversion que se recupere por medio de las

ventas.

El costo de produccion “es la valoracion monetaria de los gatos incurridos vy
aplicados en la obtencién de un bien. Incluye el costo de la materia prima e
insumo, mano de obra (que se consideran directos porque tienden a fluctuar en

proporcion al volumen de produccién) y costos indirectos de fabricacion.” (23:s.p)

15

. Depreciacién: Desgaste que sufren los activos fijos.
1

Amortizacién: “Cargo anual que se hace para recuperar la inversion” (1:174), se aplica a los activos
diferidos.

v Capital de trabajo: Porcion de la inversion disponible para las operaciones normales de la empresa.
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Se define como materia prima todos los elementos que se incluyen en la
elaboracion de un producto, “es todo aquello que se transforma e incorpora en un
bien final”. (23:s.p)

En cuanto a mano de obra se entiende “el costo total que representa el grupo de
trabajadores que tiene una empresa incluyendo los salarios y todo el tipo de
impuestos que van ligados a cada uno” (23:s.p). Se clasifica en “mano de obra
directa, aquella que interviene personalmente en el proceso de produccion e
indirecta que se refiere a quienes aun estando en produccion no son obreros,
tales como supervisores, jefes de turno, gerente de produccion, entre otros
(1:170). Para su célculo se debe determinar la hora hombre, que es una unidad

de estimacion del esfuerzo necesario para realizar una tarea.

Los costos indirectos de fabricacion “son todos aquellos que no estan
clasificados como mano de obra directa ni como materiales directos, tales como
el pago de servicios basicos, arrendamientos, mano de obra indirecta y

materiales indirectos.” (23:s.p)

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.” (1:173)

Para efectuar el analisis y la evaluacion de los proyectos de inversion es
necesario hacer un ejercicio de simulacion financiera, cuya base seran las
operaciones que se pretenden llevar a cabo en proyecciones financieras que se
concentran en estados financieros pro-forma, que son informes sobre la situacion
financiera y econdmica de una empresa en un periodo determinado, entre ellos

se puede mencionar:
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Estado de resultados (pérdidas y ganancias): Su finalidad es “calcular
la utilidad neta, es la base para establecer los flujos netos de efectivo
con los cuales se realiza la evaluacion econdémica, pues muestra los
ingresos y egresos que se esperan realizar durante la vida econémica
del proyecto” (1:181). Segun Modnica Casia, para la formulacion de un
proyecto, basta con esbozar Unicamente un afio. Su estructura

general es:

Tabla 4

Esquema de un estado de resultados segun las NIC’s

Ingreso por ventas
(-) Costo de ventas
Utilidad bruta
(-) Gastos operacionales

Gastos de administracion

Gastos de distribucién y ventas
Utilidad antes de intereses e impuestos —UAII- (utilidad operativa)
(-) Intereses gasto (gastos financieros)
Utilidad antes de impuesto —UAI-
(-) Impuesto sobre la renta —-ISR—
Utilidad neta

Fuente: www.pwc.com/es_EC/ec/publicaciones/assets/pdffillustrative-2011-es.pdf, marzo 2013.

Balance general inicial: “Muestra la aportacién neta que deberan
realizar los accionistas, asi como las obligaciones en que incurrira la
empresa para poder llevar a cabo el proyecto. Tiene por objeto
permitir a los involucrados en el desarrollo del proyecto, evaluar la
situacion financiera, y de manera particular establecer las condiciones
relativas a los activos circulantes y pasivos a corto plazo, es decir, el
capital de trabajo.” (1:189)
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Es importante mencionar, que para la formulacion de un proyecto de
inversion, al igual que el Estado de Resultados, la proyeccion del

balance se realice para un afilo. Su estructura general es la siguiente:

Tabla b

Esquema de un balance general segun las NIC’s

Activo

Activo no corriente
Activos fijos

(-) Depreciacion acumulada
Activos intangibles

(-) Amortizacién acumulada

Activo corriente
Caja y bancos
Inventarios
Clientes y otras cuentas por cobrar

Total activo

Pasivo

Pasivo no corriente
Obligaciones a largo plazo

Pasivo corriente
Obligaciones a corto plazo
Cuentas por pagar
Tributos por pagar
Proveedores

Total pasivo

Capital o patrimonio
Capital autorizado
Utilidades retenidas
Utilidad del ejercicio

Total pasivo y capital

Fuente: www.pwc.com/es_EC/ec/publicaciones/assets/pdf/illustrative-2011-es.pdf, marzo 2013.

Asi mismo, se deben realizar los flujos de efectivo, ya que “constituyen uno de
los elementos mas importantes del estudio de un proyecto, se utilizan para

prever las futuras necesidades financieras de la empresa, tanto en la
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planificacion como en el control del efectivo” (2:76). Su estructura general es la

siguiente:

Tabla 6

Esquema de un flujo de efectivo para analisis de proyectos de inversion

Ingresos afectos a impuestos (por ventas)
(-) Egresos afectos a impuestos (costos y gastos operativos)

(-) Gastos no desembolsables (Depreciaciones y amortizaciones)
Utilidad antes de impuestos -UAI-

(-) Impuesto (ISR)

Utilidad después de impuestos -UDI-

(+) Ajustes por gastos no desembolsables

Flujo de efectivo

Fuente: Morales Flores, Mynor René. Administracion Financiera. (6:144)

155 Evaluacion financieray econdmica

Es la parte mas importante de la evaluacion del proyecto, pues “determina la
aprobacion o rechazo del proyecto, ya que sus resultados miden la rentabilidad

con que retorna la inversion en base monetaria.” (2:8)

Generalmente no se encuentran problemas en relacion con el mercado o la
tecnologia disponible que se empleara en la fabricacion del producto; por
consiguiente, la decision de inversion casi siempre recae en la evaluacion

econdmica.
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1551 Evaluaciéon financiera

Determina la rentabilidad de la inversion en funcién de datos proporcionados por
los estudios antes mencionados. Su finalidad es analizar el entorno financiero y
cumple con tres funciones: determinar la factibilidad en que todos los costos
pueden ser cubiertos oportunamente, a través del establecimiento del punto de
equilibrio; mide la rentabilidad de la inversidén y genera la informacion necesaria

para realizar una comparacién del proyecto con otras oportunidades de inversion.

La decision de aceptar o rechazar un proyecto de inversion se realiza con
fundamento en la aplicacion técnica de uno o varios métodos de evaluacion,

entre los cuales se pueden mencionar:

v Punto de equilibrio -PE-: Representa el volumen de produccién y venta
requerido, que permita cubrir la totalidad de costos, de manera que no

se incurra en pérdidas ni utilidades.

Existen tres costos relacionados al punto de equilibrio:

. Costos fijos -CF-: “Son aquellos costos en que una empresa
debe incurrir independientemente del volumen de produccion.”
(2:61)

. Costos variables -CV-: “Varian en relacion directa con la
produccion.” (2:62)

o Costo total -CT-: “Es el total de costos que una empresa debe
realizar para obtener un determinado volumen de produccion”
(2:62), es decir, la suma de los costos fijos y los costos

variables.
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o Precio de venta: “Es la cantidad de dinero que se esta

dispuesto a recibir por un bien o servicio”. (17:s.p)

Tabla 7

Calculo del punto de equilibrio

En unidades:

Costo fijo total

Precio de venta unitario — costo variable unitario

Monetario:

Costo fijo total

1 — (costo variable total / ventas totales)

Fuente: Casia Carcamo Monica Soledad. Guia para la Preparacion y Evaluacion
de Proyectos con Enfoque Administrativo. (2:64)

1552 Evaluacién econdmica

Describe los métodos de evaluacion de proyectos que consideran el valor del

dinero a través del tiempo, entre los cuales se puede mencionar:

v Periodo de recuperacion de la inversién descontada: es el tiempo que
se requiere para que una inversion genere flujos de efectivo

suficientes para recobrar su costo inicial.

“‘Una inversion es aceptable, si su periodo de recuperacion calculado
es menor que el numero preestablecido de afios por parte de los

inversionistas para poder recuperarla.” (2:80)

Se debe tener en cuenta que a veces se rechazan proyectos que son

rentables basandose solamente en el tiempo, esto se debe a que la
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liquidez de éste esta relacionada de alguna forma con el riesgo. Puede
pensarse que un proyecto en el cual la inversion se recupera mas
tarde tiene un mayor grado de riesgo que uno con un periodo de
recuperacion mas corto, debido que entre mas tiempo transcurra para
recuperar la inversion, existe también una mayor probabilidad de que
algunas variables econdmicas se muevan en contra y €ste no arroje
los resultados esperados. Por consiguiente, el periodo de recuperacion
da una idea del riesgo del mismo.

“Se calcula restando los flujos netos de efectivo actualizados a la

inversion.” (2:80)

Costo de capital -CC-: “Es la tasa de rendimiento que debe obtener la
empresa sobre sus inversiones para que su valor en el mercado
permanezca inalterado, teniendo en cuenta que este costo es también

la tasa de descuento de las utilidades empresariales futuras.” (2:90)

Tasa de retorno esperada minima aceptada -TREMA-: “Es la tasa
minima que los inversionistas desean obtener por la colocacion de sus

recursos en un proyecto.” (1:205)

Tabla 8
Célculo de la TREMA

Tasa libre de riesgo (tasa lider)
(+) Tasa de inflacion (tasa interanual)

(+) Estimacién de riesgo (tasa de riesgo pais)

(+) Costo de capital (tasa ponderada activa del sistema financiero —
tasa de inflacion)

Fuente: Casia Carcamo Monica Soledad. Guia para la Preparacion y Evaluacion de
Proyectos con Enfoque Administrativo. (2:91)
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Valor actual neto -VAN-: Es una medida de cuanto valor se crea o se
agrega hoy al efectuar una inversion. “Se debe aceptar la inversion si
el valor presente neto es positivo y rechazarla si es negativo.” (2:95)

“Se calcula restando la inversion a los flujos netos de efectivo

actualizados.” (2:94)

Utiliza un factor para actualizar los flujos de efectivo de un proyecto a
tiempo cero, se llama asi porque “descuenta el valor del dinero en el

futuro a su equivalente en el presente.” (2:94)

Tabla 9

Célculo del factor de actualizaciéon

1
(1 + TREMA)Pero®

Fuente: Casia Carcamo Monica Soledad. Guia para
la Preparacion y Evaluacion de Proyectos con
Enfoque Administrativo. (2:96)

Permite conocer de forma directa el valor que se le agregaria o
restaria a la empresa en caso de que el proyecto sea aceptado, es
decir, permite saber si el proyecto contribuye o no a lograr la

maximizacion de la riqgueza de los inversionistas.

A pesar de lo anterior, incluye un riesgo de prondstico, pues no aporta
informacion alguna sobre el margen de seguridad de las proyecciones
de flujo de efectivo o la cantidad de capital en riesgo; “supone que los
flujos del proyecto se reinvierten al mismo valor de la tasa de
descuento exigida” (1:223) y conduce a decisiones erroneas ante

proyectos con vidas desiguales.
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Tasa interna de retorno -TIR-: “Es la tasa que iguala la suma de los
flujos descontados a la inversion inicial. Es la tasa de interés real que
genera el proyecto en ‘n’ periodos.” (2:97). Es decir, es el rendimiento

porcentual que proporcionan los recursos invertidos en un proyecto.

“Segun lo establecido por la TIR, una inversion es aceptable si ésta es
igual o excede el rendimiento requerido, de lo contrario debe
rechazarse.” (2:97)

Tabla 10
CalculodelaTIR

VAN (+)

R + (R, — Ry)
(VAN +) — (VAN -)

Donde:
R = Tasa inicial de descuento

R; = Tasa de descuento que origina el VAN (+)
(es igual a la tasa inicial de descuento)

R, = Tasa de descuento que origina el VAN (-)

Fuente: Casia Carcamo Médnica Soledad. Guia para la Preparacion y
Evaluacion de Proyectos con Enfoque Administrativo. (2:97)

Indica en qué punto “el VAN es cero, lo cual significa que los flujos de
efectivo descontados son iguales a la inversion inicial, es decir, no se
crea valor ni se destruye.” (13:274) Por lo tanto, si ésta es mayor que
la TREMA, los recursos invertidos produciran un rendimiento que
supera el costo porcentual de los mismos, por lo que el proyecto debe

aceptarse.
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Una de sus principales ventajas es que “los inversionistas en
particular, prefieren las tasas de rendimiento mas que los valores
monetarios, ademas de presentar una ventaja sobre el VAN, pues no
es posible calcularlo si no se conoce la tasa de descuento apropiada,
pero si se puede calcular la TIR” (13:282). Pese a ello, “no conduce a
decisiones O¢ptimas ante proyectos con vidas econOmicamente
desiguales.” (13:281)

Por otra parte, “genera problemas cuando los flujos de efectivo no son
convencionales cuando un proyecto presenta flujos positivos vy
negativos, pues ésta comienza a mostrar un comportamiento extrafio.”
(13:277)

Relacion beneficio costo -RBC-: “Método para evaluar el proyecto a
través de los ingresos y los costos, determinando que cuando la
relacién da un resultado superior a la unidad se considere favorable,
porque demuestra que los ingresos que genera el proyecto son
superiores a los costos que obtendra en sus operaciones.”
(2:102,103). Es decir, mide el valor creado por cada unidad monetaria

invertida.

Tabla 11

Célculo de larelacion beneficio costo

Valor actual de los ingresos brutos (ventas)

Valor actual de los costos y gastos brutos

Fuente: Casia Carcamo Monica Soledad. Guia para la Preparacion y
Evaluacién de Proyectos con Enfoque Administrativo. (2:103)
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1.5.6 Riesgo e incertidumbre

“El riesgo es la probabilidad de un evento adverso y sus consecuencias.
Representa la incertidumbre que presenta aportar recursos a una inversion y no

tener seguridad sobre la cantidad que se podra obtener de regreso.

Por lo tanto, el riesgo y la incertidumbre estan vinculados, manifiestan la
probabilidad que existe, de que el cambio en las variables macroeconémicas y
operacionales ocasione la reducciéon y/o eliminacion de la rentabilidad de la
inversion.” (20:s.p)

Por consiguiente, se debe agregar informacién a los resultados pronosticados del
proyecto, mediante el desarrollo de un “analisis de sensibilidad, que permita
establecer cuan susceptible es la evaluacion elaborada a las variables

mencionadas.” (2:8)

Segun Modnica Casia, un proyecto es sensible a las variaciones si al incluirlas en
el criterio de evaluacion utilizado, la decision inicial se modifica. Se puede
realizar un analisis unidimensional modificando una sola variable como los
costos, el precio de venta o la TIR. O bien, un analisis multidimensional,
mediante la incorporacion de variables simultaneas en dos o mas variables

relevantes.

15.7 Toma de decisiones

“En la actualidad, una inversion inteligente requiere una base que la justifique, la
cual es precisamente un proyecto bien estructurado y evaluado que indique la
pauta que debe seguirse. Debe apoyarse en el andlisis de mudltiples
antecedentes con la aplicacion de una metodologia logica que abarque la
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consideracion de todos los factores que participan y afectan un proyecto, para su

posterior toma de decisiones. ” (24:s.p)

“Debido a que el crecimiento econdmico de las empresas, asi como del pais,
depende de la canalizacion de nuevos flujos de efectivo a nuevos proyectos de
inversion, una de las principales tareas de toda administracion es crear
estructuras y procedimientos integrados y adaptados a sus necesidades para
planear, implantar y administrar programas que identifiquen y evallen nuevos

proyectos de inversion.” (5:111)

Segun Nassir Sapag la seleccion de alternativas constituye una de las
responsabilidades mas importantes para los ejecutivos de una empresa o de las

personas encargadas de fomentar el desarrollo.

“En las empresas, la importancia de los proyectos es tal, que el éxito de las
operaciones normales depende principalmente de los beneficios que genere
cada uno, es decir, de la seleccion de la mejor alternativa de inversion; cuanto
mas profundos vy justificados sean los analisis, mejor sera la distribucién de los

recursos y la maximizacién de utilidades, aparte de que disminuye el riesgo.

Determinadas la probabilidad y viabilidad del proyecto para su realizacién vy, lo
mas importante, si es rentable, se decidiran los cursos de accidbn mas adecuados
para alcanzar los objetivos con el menor riesgo posible y el maximo rendimiento

de los recursos.

Una vez evaluadas las distintas alternativas sera posible tomar decisiones en lo
referente a la eleccion de proveedores, la contratacién de los recursos humanos,
la adquisicion de maquinarias y materias primas, los procesos a adoptar y la

determinacion del precio de venta, entre otras.” (24:s.p)
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CAPITULO Il
SITUACION ACTUAL

La fabricacion industrial de comida para peces de acuario ha evolucionado
mucho en los ultimos afos, debido a la necesidad de satisfacer un mercado cada
vez mas amplio y diverso por la incorporacion de nuevas especies y el auge de la

acuariofilia®.

En el mercado especializado de alimento para peces existe una diversidad de
productos, donde el mas importante es la comida viva, ya que los peces
necesitan nutrientes como los que se encuentran en su habitat natural, por lo que

la obtencién de éstos es uno de los factores limitantes en su reproduccion.

El suministro de alimento vivo es uno de los mejores métodos para
complementar y equilibrar la dieta de los peces, esta demostrado que el simple
hecho de tener que capturar las presas en movimiento estimula positivamente al
pez. No obstante, un aspecto negativo radica en la posibilidad de que estos
organismos porten una elevada carga microbiana perjudicial, lo cual se soluciona
recolectandolos en lugares no contaminados o desinfectandolos por medio de

lavados sucesivos.

Como se menciond en el capitulo anterior, el crustaceo mas recomendado en el
campo de la alimentacién viva para peces es la Artemia, su uso en la nutricion de

alevines supone una verdadera revolucion en la reproduccion de éstos.

8 Acuariofilia: Aficion a la cria de peces en acuarios bajo condiciones controladas.



2.1 Unidad objeto de estudio

La unidad objeto de estudio en esta investigacién es una microempresa familiar
dedicada a la crianza y comercializacion de peces ornamentales, asi como a la
distribucion de peceras, filtros elaborados con material reciclado y comida para

peces.

Surge el 3 de septiembre de 1995 como un proyecto emprendedor por parte del
propietario, quien a su vez es el administrador del negocio. En la acutalidad
cuenta con cinco empleados y distribuye sus productos a cuatro acuarios de la

ciudad capital ubicados en las zonas uno, cinco y nueve.

Actualmente desea ampliar la linea de articulos que ofrece por medio de la
descapsulacion y comercializacion de cistos de Artemia Salina como alimento

para peces de ornamento tanto de agua dulce como salada.

2.2 Metodologia de la investigacion

El proyecto pretende inicialmente demostrar la viabilidad financiera y econémica
de descapsular y comercializar cistos de Artemia. No obstante, previo a su
determinacién, es preciso establecer la existencia de un mercado para el
producto, informacién que se recab6 por medio de la aplicacion de las siguientes

técnicas:

v Entrevista dirigida’®: Se realizé por medio de una boleta estructurada a
un quimico bidlogo, quien se encarga de descapsular los cistos para el

consumo de la empresa, con el proposito de establecer informacion en

9 ver anexo 4: Boleta de entrevista a un guimico bidlogo.
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cuanto al proceso productivo, requerimientos de materia prima y

herramientas necesarias para la fabricacion del producto.

Observacion directa®®: Se aplicé en las instalaciones de la unidad
objeto de estudio a través de una boleta, con el fin de verificar tanto

los pasos, como el tiempo que conlleva la preparacion del producto.

Encuesta dirigida®’: Se determiné que ésta se aplicaria Gnicamente a
los cuatro posibles acuarios que la empresa utilizard como canales de
distribuciéon del producto, ubicados en la zonas uno, cinco y nueve,
debido a que son éstos quienes conforman su mercado obijetivo,
ademas de ser los Unicos que comercializan cistos de Artemia

encapsulados en la ciudad capital.

Por lo tanto, se utilizé el muestreo no probabilistico por conveniencia,
estableciendo que la muestra estaria conformada, como se indico, por

cuatro acuarios ubicados en la ciudad de Guatemala.

Estudio de mercado

Con el objeto de brindar un mejor panorama en cuanto al mercado que la

empresa desea cubrir, a continuacién se presenta una descripcion del producto a

comercializar:

Ver anexo 5: Boleta de observacion.
1 Ver anexo 6: Boleta de encuesta a los acuarios.
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2.3.1 Definicion del producto

El nombre que la empresa planea dar al producto es “Ready Brine Shrimp
Cysts”, que significa “Cistos de Artemia Listos” en espafol. Se ofrecera en una
sola presentacion, envases de 100 ml que contienen 50 gramos de cistos con un
porcentaje minimo de eclosion del 82% (grado A), ya que éste es el consumo
promedio para la alimentacién por un mes de peces ornamentales de tamafo

mediano.

Cabe mencionar, que los quistes estaran libres de la cascara, de manera que no
sera necesario eliminarla. Por tal motivo, pueden ser utilizados como alimento
directo para alevines, o bien como alimento vivo por medio de la eclosion de los

nauplios.

2.3.2 Situacion actual del mercado

Para establecer la situacion actual del mercado de cistos de Artemia en
Guatemala se utilizaron fuentes primarias, debido a que no se obtuvo
informacion precisa en cuanto a la demanda de quistes encapsulados ni respecto
a cifras del comercio de peces ornamentales en este pais, ya que con frecuencia
el Unico dato registrado es el peso de los embalajes despachados y el valor de

éste.

Por tal motivo, se tomara como base Unicamente la informacion proporcionada
por el mercado objetivo, conformado por los cuatro acuarios que se utilizaran
como canales de distribucién del producto, ubicados en las zonas uno, cinco y

nueve de la ciudad capital.
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Es importante mencionar que para efectos de la presente investigacion se
utilizara el término oferentes para hacer referencia a los acuarios que distribuyen
los cistos encapsulados en Guatemala y quienes conforman el mercado objetivo
de la empresa unidad objeto de estudio, y clientes a las personas quienes

demandan los quistes.

2321 Oferta

A pesar de la amplia gama de alimento para peces que ofrece el mercado actual,
conformada por cuatro ramas principales: comida seca, liofilizada, liquida y
congelada; los cistos encapsulados representan el principal producto sustituto de
los descapsulados, puesto que pueden convertirse facilmente en alimento vivo,

motivo por el cual, constituyen la competencia directa que debe enfrentar la

empresa.
Grafica 2

¢Comercializa cistos de Artemia encapsulados?

~ ™
0%
asi
ONo

\_ J

Fuente: Elaboracion propia, investigacién de campo, marzo 2013.
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Se pudo constatar que los Unicos que comercializan los cistos de Artemia
encapsulados, son cuatro acuarios ubicados en las zonas uno, cinco y nueve de
la ciudad capital; sin embargo, Unicamente dos de éstos tenian producto en

existencia al momento de realizar la encuesta.

Gréfica 3
Oferta porcentual de cistos encapsulados por marca
Noviembre 2011 — Octubre 2012

Base 52 libras anuales
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Fuente: Elaboracion propia, investigacion de campo, marzo 2013.

Las marcas de cistos de Artemia encapsulados que ofrece este mercado son:
“‘Azoo”, “Hatch Max” y “Lucky”, que son importadas; asimismo se afirmoé no tener
problemas con los proveedores actuales. Cada acuario distribuye una marca
distinta, excepto la ultima que se encuentra a la venta en dos de ellos, pero en

diferente presentacion.
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A pesar de que las marcas mencionadas poseen caracteristicas similares, existe
preferencia por parte de los clientes en un 54% por “Azoo”, cuyo origen es
taiwanés, debido a que tiene un reconocimiento internacional por ofrecer una
diversidad de alimento para peces. Se encuentra disponible en envases de 35
ml y garantiza un gran porcentaje de eclosion, no obstante, no se indica el dato

exacto.

Los cistos de Artemia “Lucky” muestran una preferencia del 43%, se ofrecen en
dos presentaciones, lata de 454 g y bolsas de 12 g, éstas dUltimas se
comercializan sin marca, segun informacién proporcionada por los oferentes. Los
quistes son cosechados del “Great Salt Lake” en Utah, Estados Unidos, y
distribuidos por “Ocean Star International -OSI- Brine Shrimp”; son lavados,
secados y envasados al vacio. Los nauplios resultantes contienen
aproximadamente el 61% de proteinas y son ricos en acidos grasos y pigmentos,

sin embargo, no fue posible conocer el porcentaje de eclosion.
“‘Hatch Max” se ofrece en sobres que contienen 5 g. Es una marca muy poco

conocida en el mercado, Unicamente el 3% de los clientes la prefieren. No se

obtuvo informacion sobre el origen de los cistos ni del porcentaje de eclosion.
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2.3.2.2 Demanda

Grafica 4

¢,Con qué frecuencia realiza compras de cistos de Artemia encapsulados?
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Fuente: Elaboracion propia, investigacion de campo, marzo 2013.

Tres de los acuarios encuestados realiza la compra de cistos encapsulados de
forma trimestral y uno cada semestre, lo cual permite minimizar el costo de
transporte del producto, ya que éstos provienen principalmente de Estados
Unidos y Taiwan. Sin embargo, indicaron que si se presenta un proveedor
nacional cambiarian la modalidad de compra, realizdndola de forma mensual,
con lo cual se cubriria de mejor manera la demanda existente, se minimizaria el

costo de oportunidad, asi como el costo por manejo de inventario.

En cuanto al comportamiento del mercado, indican que la competencia aumenta
cada vez mas, debido a que los clientes, principalmente los acuariofilos, ademas
de la diversidad de productos para alimentar alevines, buscan precios

razonables, descuentos, servicios post-venta, asesoria, entre otros.
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Grafica 5
¢, Qué cantidad de cistos encapsulados vende cada mes?
Noviembre 2011 — octubre 2012
(Datos en libras)
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Fuente: Elaboracion propia, investigacion de campo, marzo 2013.

En cuanto al comportamiento del mercado en relacion a las ventas se establecié

lo siguiente:

La demanda de cistos de Artemia es continua durante el periodo de julio a
febrero, siendo ésta de cuatro libras mensuales aproximadamente. Sin embargo,
de marzo a junio aumenta alrededor de una libra, debido a que algunas especies
se reproducen de mejor forma durante esta época del afio a causa del cambio

climatico que se presenta en el pais, lo cual puede apreciarse en la grafica 5.
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Por lo tanto, la demanda anual de cistos encapsulados equivale a 52 libras
aproximadamente. Asimismo, de acuerdo con la informacion proporcionada por
los acuarios, el ultimo incremento en la demanda de cistos encapsulados se
registrd en noviembre 2010, el cual fue de un 5% aproximadamente, en relacion

con el periodo comprendido de noviembre 2009 a octubre 2010.

Gréafica 6
Ventas histéricas de cistos encapsulados
( N\
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Fuente: Elaboracion propia, investigacion de campo, marzo 2013.

En la gréfica anterior se puede apreciar que el comportamiento de las ventas de

los cistos encapsulados tiene una tendencia al alza.
Por consiguiente, la proyeccion de ventas de cistos descapsulados se realizara

tomando como base las ventas historicas de quistes encapsulados mostradas

con anterioridad.
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Grafica 7
¢, Quiénes conforman los principales clientes de los oferentes?
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Fuente: Elaboracion propia, investigacion de campo, marzo 2013.

Tal como muestra la grafica anterior, el 60% del mercado de los oferentes esta
conformado por aquellas empresas que se dedican a la crianza de diferentes
especies de peces ornamentales o bien para el consumo humano, seguido en un
35% por aquellos pequefios acuarios que utilizan la Artemia para alimentar su

stock o se dedican a la acuariofilia pero en menor proporcion.

Por otra parte, existe un pequefio segmento que representa el 5% del mercado
total, conformado por aquellas personas que tienen peces como ornamento en
su hogar y que por alguna circunstancia se ven en la necesidad de alimentar
algunas crias, siendo la Artemia el alimento mas aconsejable y practico en estos

casos.
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Gréfica 8
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Fuente: Elaboracidn propia, investigacién de campo, marzo 2013.

Segun los datos obtenidos, la grafica anterior muestra que a pesar de tener pleno
conocimiento de la diversidad de marcas que ofrece el mercado internacional en
cuanto a cistos descapsulados, las cuales son promocionadas a través de
internet, aun no se tiene disponible a la venta este tipo de producto.
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Grafica 9

¢Por qué no tiene a la venta este tipo de producto?
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Fuente: Elaboracion propia, investigacién de campo, marzo 2013.

Como puede observarse, los cuatro acuarios manifiestan que dentro de las
principales razones por las cuales no se comercializan los cistos de Artemia
descapsulados, estan en primer plano los aranceles, y en segundo término la

inexistencia de un proveedor nacional que pueda ofrecer el producto a precios
competitivos.
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Grafica 10
¢Considera que existe un mercado potencial para este producto en

Guatemala?
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Fuente: Elaboracion propia, investigacion de campo, marzo 2013.

Los cuatro acuarios encuestados aseguran que existe un mercado potencial para
los cistos descapsulados en Guatemala, ya que al contar con un proveedor que
pueda ofrecer este producto, el 50% de los clientes se desplazarian a la compra

del mismo debido principalmente a los factores descritos en el siguiente analisis.
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Grafica 11
Mencione los motivos principales que justifiquen la compra de cistos de

Artemia descapsulados por parte de los clientes
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Fuente: Elaboracion propia, investigacién de campo, marzo 2013.

La razén principal por la cual los clientes potenciales adquiririan el producto
segun los canales de distribucién, es debido a que los cistos descapsulados
eliminan los problemas que conlleva el separar los nauplios de los desechos, lo
gue a su vez repercute en la reduccion del tiempo para realizar dicha actividad,
asi mismo, porque la ingestién de los quistes no eclosionados no representa
algun dafo para el predador, ya que éstos se encuentran desinfectados vy libres

de la cascara.

Es importante mencionar, que ademas de los factores que se mencionaron con
anterioridad, la calidad de los cistos es otro factor que influye en el proceso de
decision de compra, tanto por parte del mercado objetivo de la empresa como de
los clientes finales, debido a que la totalidad de la muestra asegura que la
adquisicion de una marca u otra esta intimamente relacionada con la calidad de

los quistes, pues de ésta depende el porcentaje de eclosion.
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Grafica 12
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Fuente: Elaboracion propia, investigacion de campo, marzo 2013.

La totalidad de los acuarios que la empresa pretende utilizar como canales de
distribucion, muestran interés por comercializar los cistos de Artemia
descapsulados, siempre que se presente un proveedor nacional, ya que esto
eliminaria el costo de importacion del producto, lo cual repercute drasticamente

en el precio de venta final.

2.3.2.3 Precio

El alimento es uno de los insumos al que se destina la mayor parte de los costos
de produccion en la acuicultura, pues la calidad de éste es determinante para
obtener peces resistentes y sanos que presenten alta sobrevivencia. Por ello,

muchos criadores prefieren los cistos que ofrecen mayor porcentaje de eclosién,
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asi como los descapsulados, debido a las ventajas que éstos ofrecen, aunque su

costo es mas elevado.

El dltimo incremento significativo en el precio de los cistos de Artemia
provenientes de “Great Salt Lake” fue en el 2012. Sin embargo, no fue posible
estimar el porcentaje ni la evolucion de éstos, es de prever que sus fluctuaciones

dependeran de la expansion de la oferta.

Tabla 12
Precio de los cistos de Artemia encapsulados de acuerdo a la marca
Al 3 de marzo 2013

Marca Presentacion Precio
Azo0 35 ml Q. 35.00
12 ¢ Q. 45.00
Lucky
454 g Q. 850.00
Hatch max 50 Q. 35.00

Fuente: Elaboracion propia, investigacion de campo, marzo 2013.

Los precios mostrados en la tabla anterior han permanecido constantes durante
los dltimos seis meses, después de un aumento en promedio del 15% segun los

oferentes.

Por otra parte, los distribuidores indicaron que un incremento significativo en
éstos no afecta la demanda del producto, ademas han mencionado que estarian
dispuestos a pagar hasta un 25% mas por los cistos descapsulados en
comparacién con los precios vigentes en el mercado de los quistes

encapsulados, debido a que los beneficios que ofrecen son mayores.
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El precio promedio por gramo de cistos encapsulados es de Q. 2.81 en el
mercado nacional, mientras el gramo de quistes descapsulados en el mercado
internacional se cotiza alrededor de Q. 3.13%? (no incluye el costo de transporte),

ambos con un porcentaje de eclosion del 80%.

Como se mencion6 el precio dependera de la region de la cosecha, del

porcentaje de eclosion que los cistos ofrecen y del volumen de la compra.

Grafica 13
¢Ha observado qué pasa con la demanda del producto cuando su

precio se incrementa?

4 N
0%
OPermanece
constante
' 100% @Disminuye

L S

Fuente: Elaboracion propia, investigacion de campo, marzo 2013.

Los acuarios expresaron que con el ultimo incremento en el precio de los cistos
encapsulados, la demanda permaneci6 constante, lo cual indica que un aumento

significativo en el precio de los cistos no afecta la demanda de los mismos.

2 precio que se establecié tomando como base el tipo de cambio vigente el 1 de marzo 2013 (7.84107)

61



2.3.2.4 Comercializacion

Gréfica 14
Canales de distribucién de los cistos encapsulados en Guatemala
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Fuente: Elaboracion propia, investigacion de campo, marzo 2013.

La totalidad de las ventas de cistos encapsulados en Guatemala se canaliza a

través de cuatro distribuidores, que son los acuarios que la empresa utilizara

para hacer llegar el producto al cliente final. El problema de los canales es que

se genera un intermediario con un porcentaje de ganancia, por lo que el precio

final de venta es mas alto.

El productor internacional lo constituye el mercado estadounidense y el taiwanés,

tal como se menciond, éstos venden los cistos a los distribuidores nacionales, es

decir, los acuarios y estos ultimos hacen llegar el producto al comprador final.
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Grafica 15
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Fuente: Elaboracion propia, investigacion de campo, marzo 2013.

Actualmente, solo uno de los acuarios ofrece servicio a domicilio, tanto dentro
como fuera del pais (con recargo adicional), debiendo solicitar el producto via
telefénica o por internet. A pesar de ello, la forma mas comuan para hacer llegar

el producto al cliente final, es que éste se dirija directamente a las instalaciones.
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2.4 Estudio técnico

Con el proposito principal de verificar la posibilidad técnica de descapsular cistos
de Artemia, a continuacion se presentan las condiciones internas que debe
poseer la empresa para poder fabricar el producto, dando respuesta a las

interrogantes referentes a donde, cdmo y con qué realizarlo.

Es importante sefialar que la empresa dispone de un espacio fisico en el que
realiza la descapsulacion de los cistos que utiliza para la alimentacion de las

crias que comercializa.

2.4.1 Localizacion de la planta

El proceso productivo se realizara dentro de las instalaciones actuales de la
empresa, ubicada en la ciudad capital, debido a los siguientes factores
principales:

v Proximidad al mercado: Como se menciond, el mercado objetivo de la
empresa esta conformado por cuatro acuarios de la ciudad capital, lo

cual minimizara los costos de transporte del producto.

v Acceso a la materia prima: A pesar de que los cistos que se utilizaran
son importados, todos los quimicos que se utilizaran para elaborar la
solucion descapsulante se consiguen facilmente en la ciudad capital,

asi como los materiales necesarios para su envasado.

v Servicios basicos: Las instalaciones cuentan con los servicios basicos
necesarios para llevar a cabo el proceso de produccion, es decir, agua

potable, energia eléctrica y servicio telefonico.
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Disponibilidad de mano de obra: La empresa cuenta con los servicios
de un quimico bidlogo, quien se encargara de realizar la

descapsulacion y de una persona para la distribucioén y ventas.

Acceso a medios de transporte tanto para la obtencion de la materia

prima, como para la distribucién del producto.

Grafica 16

Distribucion de la planta

—— CENTRO DE DESCAPSULACION
2 (A
O e -
® = I f
= ' 1
‘g j - 5 ! E3 ™
(]
L3
;|| & A
: -* E
@ Sl ﬂ q
\—
) (@]
s Z
Q 5
< Py
'<T: el (@]
o ()
=] I m
T E" I'?'I
5 || L 4|
2 %] 3
= <
zZ >
L 4 W)
S I (- | °
g ®)
<
@ | LEL @z
o -t b
w Q|s
[a) @]
5 O |z
E ] Qe
z -
8 @)
© —/
0
Py
0
o
5 | O B |3
5@ = |G
519 =
w ® =] =
8 ....... P z
2 10 [T | &

Fuente: Elaboracion propia, investigacion de campo, marzo 2013.
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La grafica anterior muestra que la planta esta compuesta por cinco centros
principales: pesado, hidratacion, descapsulacion, desactivacion y envasado.
Asimismo, cuenta con una bodega en la cual conservan los cistos encapsulados,
una para resguardar los quimicos a utilizar en la descapsulacién y otra para

almacenar el producto terminado.

2.4.2 Proceso productivo

Para comprender mejor el proceso para descapsular los cistos de Artemia, a
continuacion se presenta una descripcion de cada una de las etapas que éste

conlleva, informacion que fue proporcionada por el quimico de la empresa.

24.2.1 Paso 1: hidratacion de los cistos

Como se indicd, los cistos de Artemia se encuentran en un estado de
criptobiosis; por consiguiente, es necesario reactivar el proceso metabdlico
mediante la hidratacién de los mismos, con el propdsito de que éstos tomen una

forma esférica y asi poder eliminar por completo el corion.

Esta se realiza mediante la incubacion de los cistos en agua dulce. Para ello, la
empresa cuenta con Hatchers (aparatos que cuenta con un fondo en forma de
embudo) con el fin de conseguir un hinchamiento homogéneo de los quistes por
medio del burbujeo de aire que éste proporciona.
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Imagen 6

Hatcher para Artemia
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Fuente: www.comercialdeacuicultura.com, marzo 2013.

Pesada la cantidad de cistos a utilizar, se colocan en el Hatcher, se agrega agua
dulce dependiendo de la cantidad de quistes y del tamafio del aparato y, se
proporciona el aire. Transcurrida una hora, se retira la aireacion y se dejan
reposar alrededor de tres minutos, los cistos que se sedimenten se recolectan
con un tamiz de 125 micras y se escurre el exceso de agua, los que floten se

deben desechar.

2.4.2.2 Paso 2: tratamiento con la solucion descapsulante

Para preparar la solucion descapsulante, se debe realizar el célculo de los

quimicos a utilizar dependiendo de la cantidad de cistos®.

% Ver anexo 7: Célculo de los guimicos a utilizar para elaborar la solucién descapsulante.
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Grafica 17

Proceso de descapsulacion de los cistos
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a la solucion.

(debiendo controlar regularmente

Fuente: Elaboracion propia, investigacion de campo, marzo 2013.
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Tal como muestra la grafica anterior, los cistos hidratados se transfieren a la
solucién descapsulante y se mantienen en continua suspension por siete minutos
aproximadamente, tiempo durante el cual comienza una “reaccidén exotérmica
la temperatura), formandose espuma vy
observandose cambios de color a medida que el corion se va disolviendo,
pasando de marron oscuro hasta naranja. Tan pronto como éste se ha oxidado

totalmente, se tamizan y se lavan con agua dulce alrededor de 10 minutos,

Reaccion extoérmica: Proceso que va acompafiado de desprendimiento de calor.




2.4.2.3 Paso 3: desactivacion de los restos de hipoclorito

Los residuos de hipoclorito absorbidos por los cistos son desactivados en un
bafio de &cido clorhidrico o acético, o bien con la ayuda de Tiosulfato de sodio
(NaS,03). El tiempo depende del componente a utilizar. Tras este tratamiento
se deben lavar de nuevo con agua dulce sin cloro, actividad que toma alrededor

de cinco minutos.

2.4.2.4 Paso 4: almacenamiento y envasado

Los cistos ya desactivados se colocan en el envase®, con su debida etiqueta®,
el mismo se llena con una solucién de salmuera saturada de cloruro de magnesio
hexahidrato (MgCl,6H,0) o de cloruro de sodio (NaCl) al 38%, para una

conservacion de larga duracion.

El producto debe conservarse a una temperatura no menor de -18°C y no mayor
de 37° C; de lo contrario, se vera afectada la tasa de eclosién®’. De igual forma,
debido a que la capacidad de eclosién de los cistos disminuye cuando son

expuestos a radiaciones UV, deben permanecer alejados de la luz solar directa.

Luego de establecer cada una de las etapas del proceso de produccion, se
presenta el diagrama de flujo de las operaciones, el cual muestra graficamente la
secuencia de las actividades a realizar para lograr la mayor optimizacién en la

fabricacion del producto.

25
26
27

Ver anexo 8 y 9: Grafica de explosidn del producto y Planos de ingenieria del producto.

Ver anexo 10: Etiqueta del producto.

Tasa de eclosién: Tiempo transcurrido desde que empieza la hidratacion de los cistos hasta la liberacién
del nauplio o eclosion.
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Grafica 18

Diagrama de flujo del proceso

Pagina 1/3

Nombre del proceso:

Proceso inicia en:

Elaboracién de “Ready Brine Shrimp Cysts”

Llevar los cistos de Artemia de la bodega al centro de pesado.

Proceso termina en: Almacenar en bodega.
Departamento de: Produccion
Tiempo
No. Descripcién |:>|_| en
O minutos
1 Llevar los cistos de Artemia de la bodega al 1
centro de pesado. ‘}:>
2 | Pesar la cantidad de cistos a utilizar. é 2
i N
3 L!evar _Igs cistos pesados al centro de ~|:> 1
hidratacion. A
Colocar los cistos en el Hatcher para la
4 : L, 0.5
hidratacién.
5 | Agregar el agua dulce a utilizar en el Hatcher. q> 0.5
6 | Colocar aireacion. Q 0.5
T ———
7 | Esperar a que los cistos se hidraten. 60
o
8 | Cerrar la llave de la aireacion. Q 0.5
9 | Esperar a que los cistos se sedimenten. 3
10 | Desechar los que floten. Q/ 1
11 | Sacar los quistes que se sedimenten. d) 1
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Pagina 2/3

Tiempo
No. Descripcién |_| en
O j‘> minutos
12 | Escurrir el exceso de agua. Q 0.5
Llevar los cistos hidratados al centro de \
13 s |:> 1
descapsulacién. /
14 Pesar los componentes a utilizar para la 3
solucion descapsulante.
Llevar los quimicos pesados al centro de \
15 |:> 0.5
descapsulado. /
16 | Preparacion de la solucion descapsulante. é 2
Colocar los cistos hidratados en la solucién |
17 0.5
descapsulante.
Mantener los cistos en suspension, mientras se
18 o D 7
verifica la temperatura.
Tamizar los cistos cuando éstos han cambiado @
19 0.5
de color.
20 | Lavar los cistos con agua dulce. O 10
Transportar los cistos al centro de \:;
2L | gesactivacion. / 0.5
22 | Preparar la solucién de desactivacion. Q 1
23 | Sumergir cistos en solucién de desactivacion. Q 1
24 | Lavar los cistos con agua dulce sin cloro. Q 5
I —
25 | Verificar la desactivacion de los cistos. [_l 4
26 | Transportar los cistos al centro de envasado. ):> 0.5
27 | Colocar los cistos en el envase etiquetado. Q 1
28 | Medir la cantidad de salmuera. Q 0.5
29 | Agregar la salmuera el envase con los cistos. Q 0.5
30 | Tapar el envase. Q 0.5
31 | Verificar el envasado del producto. l_| 2
32 Transportar el envase a la bodega de producto :E 05
terminado. ~ :
33 | Almacenar en bodega. 1
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Pagina 3/3

CUADRO RESUMEN

No. Actividad Cantidad L[z L
minutos

1 | Operacion (@) 20 32

2 | Transporte =) 7 5

3 | Inspeccion O 2 6

4 | Espera D 2 63

5 | Almacenaje \V4 1 1

6 | Actividades Combinadas 1 7
Total 33 114

Fuente: Elaboracion propia, investigacion de campo, marzo 2013.

Segun el diagrama anterior, el tiempo de produccién requiere de 114 minutos
(1 hora con 54 minutos), tomando en cuenta las operaciones, transportes,

inspecciones, esperas y almacenaje.

Por otra parte, es necesario determinar el tiempo que conlleva el proceso
productivo considerando Unicamente las actividades de operacién e inspeccion,
pues durante el lapso de espera se pueden llevar a cabo distintas tareas. Por tal
motivo, se ilustra en forma esquematica el procedimiento para elaborar el
producto, identificando los puntos y etapas de la produccibn en que los
componentes pasan por diferentes areas y cdmo se convierten posteriormente

en el producto terminado.
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Grafica 19

Diagrama de las operaciones del proceso

Péagina 1/2
Nombre del proceso: Elaboracién de “Ready Brine Shrimp Cysts”
Proceso inicia en: Pesar los cistos.
Proceso termina en: Verificar envasado.
Departamento de: Produccion
ENVASADO DESACTIVACION DESCAPSULACION HIDRATACION

Pesar los cistos.

; Preparar
18 Medir la 15 " 9 P -
. esar quimicos.
O cantidad de ZglsuacggiCa dora
salmuera a ’
10 Preparar  solucion
descapsulante.

utilizar.

Poner cistos
en Hatcher.

Agregar agua
dulce.

Colocar
aireacion.

Cerrar la llave
de aire.

Desechar los
que floten.

Sacar los
sedimentados.

Escurrir el
exceso de
agua.

Colocar los
cistos en la
solucion.

OLO-0-0-0-0-0-0-0
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Mantener los
cistos en
suspension.

Verificar
temperatura.

Tamizar los
cistos.

Lavar cistos
con agua
dulce.

Sumergir
cistos en la
solucion.

Lavar cistos
con agua sin
cloro.

Verificar
desactivacion.

Colocar
cistos en el
envase.

Agregar
salmuera.

Tapar el
envase.

Verificar
envasado.

OO0 -0 OO0

Fuente: Elaboracion propia, investigacién de campo, marzo 2013.

Si se consideran unicamente las actividades de operacion e inspeccion el tiempo
de produccion se reduce a 69 minutos, siempre que se invierta la duracién de

espera para realizar otras tareas referentes al mismo proceso.
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2.4.3 Requerimientos para la produccién

Luego de haber determinado el proceso de produccién, se puede establecer lo

gue se necesita para elaborar el producto descrito anteriormente.

2431 Materiales

Cuadro 1

Requerimiento de materiales para la elaboracion del producto

Bote de 100 ml de cistos de Artemia descapsulados

Proceso Concepto Cantidad
Hidratacion | Cistos de Artemia encapsulados grado A 50¢g
Agua de mar 505 ml
Solucion Hipoclorito de sodio 179 mi
descapsulante
Hidréxido de sodio al 40% 17 mi
Desactivacion |Tiosulfato de sodio 1 gota
.. | Cloruro de magnesio hexahidrato 115¢
Conservacion
Agua dulce 70 ml
Envase blanco de plastico de 2 milimetros
de grosor, 7 centimetros de alto y 6.5 1
Envasado  |centimetros de diametro
Etiqueta 1

Fuente: Elaboracion propia, investigacion de campo, marzo 2013.

La materia prima esta constituida por 50 g de cistos de Artemia, grado A, de

origen franciscano.
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En cuanto a los reactivos para elaborar la solucién descapsulante se necesita:
505 ml de agua de mar, 179 ml de hipoclorito de sodio y 17 ml de hidroxido de
sodio al 40%. Para la desactivacion de los cistos se requiere una gota de
Tiosulfato de sodio. La salmuera utilizada para la conservacion de los quistes se

realiza con 115 g de cloruro de magnesio hexahidrato por 70 ml de agua dulce.

Para envasar los cistos se necesita un envase blanco de plastico de 2 milimetros

de grosor, 7 centimetros de alto y 6.5 centimetros de diametro. Asi como, la

etiqueta respectiva.

2.43.2 Equipos y utensilios

La fabricacidon del producto requiere de los siguientes equipos y utensilios:

v Una balanza gramaria digital, utilizada para el peso de los cistos y los
reactivos.

v Un Hatcher para la hidratacién de los cistos.

v Un refractdmetro PCE-0100 para medir la salinidad.

v Dos tamices de 125 micras.

v Dos mangueras para acuario.

v Una pipeta de 100 ml y cinco de 10 ml.

v Una probeta de 1000 ml, una de 250 ml y una de 25 ml.

v Un agitador manual de plastico.

v Un embudo de filtracion y uno de polvo, ambos de 15 cm de diametro.

Es importante especificar, que la empresa ya cuenta con el equipo e

instrumentos mencionados anteriormente.
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2.4.3.3 Mano de obra

Para llevar a cabo el proceso de produccion la empresa cuenta con los servicios
de un quimico biélogo, quien como ya se indico, es el encargado de descapsular

los cistos que ésta utiliza para la alimentacion de los peces que comercializa.

Por otra parte, el propietario de la empresa es quien se encarga de la distribucién
y venta de los productos que ofrece.

2.5 Aspectos legales

Para el pago del impuesto sobre la renta —ISR- la empresa esta inscrita bajo el
régimen opcional simplificado sobre ingresos de actividades lucrativas, el cual

indica que se debe pagar un impuesto aplicando a la renta imponible una tarifa
del 7% sobre el total de sus ingresos.
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CAPITULO Il
EVALUACION FINANCIERA Y ECONOMICA DE LA INVERSION EN UN
PROYECTO PARA LA PRODUCCION Y COMERCIALIZACION DE CISTOS DE
ARTEMIA DESCAPSULADOS, ALIMENTO PARA PECES ORNAMENTALES

Una empresa dedicada a la crianza de peces ornamentales, plantea como
alternativa de inversion un proyecto para descapsular y comercializar cistos de
Artemia, tomando en cuenta las ventajas que ofrecen en comparacién con los
quistes encapsulados; por otra parte, a pesar de ser comercializados en Estados
Unidos, Taiwan, Rusia, México y Argentina, ain no estan disponibles en el

mercado guatemalteco.

Por consiguiente, en este capitulo se proporciona la evaluacion financiera y
econOmica para el proyecto en mencion, tomando como fundamento el analisis

realizado en el capitulo anterior.

3.1 Objetivos de la propuesta

v Conocer la proyeccién de flujos de efectivo.

v Establecer criterios de decision, por medio del analisis del VAN, TIR, y
R/BC.

v Determinar la viabilidad financiera y econémica del proyecto.

v Evaluar la sensibilidad del proyecto ante cambios en determinadas

variables.



3.2 Panorama de proyeccion economica del proyecto

De acuerdo a la magnitud del proyecto respecto a la inversion, se establecera un
panorama de cinco afios, periodo en el cual se pretende determinar la factibilidad

del mismo.

3.3 Tasa de rentabilidad esperada minima aceptada -TREMA-

Para valerse de las herramientas que se utilizaran en la evaluacion financiera-
econOmica del proyecto, es necesario determinar la tasa de rentabilidad que se

espera obtener sobre la inversion.

Debido a que el proyecto sera financiado en su totalidad por el propietario de la
empresa, ésta estard representada por la tasa de rentabilidad esperada minima

aceptada, la cual se compone de la siguiente manera:

Cuadro 2
Tasa de rendimiento minima aceptada -TREMA-
Concepto Tasa
Tasa libre de riesgo 5.25 %28
(+) Tasa de inflacion 4.34 %
(+) Costo de capital 9.19 %
(+) Estimacién de riesgo 9.25%
TREMA 28.03 %

Fuente: Elaboracion propia, marzo 2013.

* www.banguat.gob.gt/
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La tasa libre de riesgo esta compuesta por la tasa lider a marzo 2013. La tasa
de inflacién corresponde al ritmo inflacionario de marzo 2013%°. El costo de
capital se calcula restando la tasa de inflacion de la tasa ponderada activa de los
bancos (13.53 — 4.34)*° debido a que ésta Gltima incluye el ritmo inflacionario. La
estimacion del riesgo equivale a la tasa de interés que pagan los bonos del

tesoro en el pais®.

Por consiguiente, la TREMA a utilizar ser4 de 28.03%, que se empleard para
calcular la tasa de descuento de los flujos de efectivo proyectados y determinar

de esta manera el valor actual neto.

3.4 Determinacion del costo de produccion

Los elementos que integran el costo son: materia prima, mano de obra y gastos

de fabricacion.

Es importante considerar que los costos de la materia prima e insumos,
embalaje, energia eléctrica y los gastos de distribucion y ventas se ven afectados
por la inflacion; por lo cual, se utilizara el ritmo inflacionario de marzo 2013
equivalente a 4.34%>%, como tasa de crecimiento para estos rubros, aplicAndose

a partir del primer afo.

A continuacién se detallan los costos en los que se incurrirdn en la manufactura
de un bote de 100 ml de “Ready Brine Shrimp Cysts”, desglosando los mismos

en costos directos e indirectos.

Ver anexo 11: Ritmo inflacionario.

Ver anexo 12: Tasa ponderada activa de los bancos.

Ver anexo 13: Tasa de los bonos del tesoro de Guatemala.
Ver anexo 11: Ritmo inflacionario.
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3.4.1 Costos directos

Los costos directos de produccion incluyen el costo de la materia prima y los
insumos a utilizar para la fabricacion de una unidad, asi como el costo de la

mano de obra directa para su elaboracion.

v Materia prima e insumos

Los cistos de Artemia a utilizar para la descapsulacion son quistes franciscanos,

con un porcentaje minimo de eclosién del 82%.

El costo indicado en el cuadro siguiente incluye los gastos de envio. Cabe
mencionar, que el costo de compra de los cistos a utilizar para la descapsulacion
no se vera afectado por el tipo de cambio, pues el proveedor en Guatemala

ofrece un precio en quetzales.

Los quimicos a utilizar para la elaboracién de la solucion descapsulante y el
desactivado de los cistos seran adquiridos en el pais, en una industria quimica

reconocida a nivel nacional, garantizando con ésto la calidad de los mismos.
Por otra parte, el costo del agua se calcul6 utilizando como base el precio del

metro cubico de agua entubada proporcionada por Empagua, segun la ubicacion

geografica de la empresa.
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v Mano de obra directa

Para la elaboracion de un bote de 100 ml de “Ready Brine Shrimp Cysts”, la
empresa cuenta con los servicios de un quimico-biélogo, quien se encargara
dentro de sus funciones de realizar todo el proceso productivo, incluyendo las
actividades de envasado y etiquetado. La jornada laboral de éste es de ocho

horas diarias, de lunes a viernes.

A continuacion se detalla el sueldo mensual que se devenga actualmente:

Cuadro 4
Calculo del valor de la mano de obra directa
Concepto Porcentaje Total
Salario mensual - Q 2,644.01
Bonificacion - Q 250.00
Cuota patronal —-IGSS- 10.67% Q 282.11
INTECAP 1.00% Q 26.44
IRTRA 1.00% Q. 26.44
Vacaciones 4.17% Q. 110.25
Bono 14 8.33% Q 220.25
Aguinaldo 8.33% Q 220.25
Indemnizacion 8.33% Q 220.25
Valor toal de la mano de obra directa - Q. 4,000.00

Fuente: Elaboracion propia, marzo 2013.
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Cuadro 5

Costo de la mano de obra directa

Concepto Formula Calculo Resultado ci(c))fatl?
Horas Hombre Dias laborados al 20 dias x 8
mes x horas S 160 horas -
(H.H.) mensuales . horas diarias
diarias laboradas
Tiempo de
elaboracién de una - - 1.15 horas -
unidad
Sueldo mensual /
Costo de la hora Q. 4,000.00/ i
hombre horas hombre por 160 Q. 25.00
mes
Costo hora
Costo hora hombre x tiempo 0. 25.00 x 1.15 i Q. 28.75

hombre por unidad

de elaboracion de
una unidad

Fuente: Elaboracion propia, marzo 2013.

La hora hombre se determin6 en relacion al tiempo que se utiliza para cada

actividad del proceso productivo®, el cual es de 1.15 horas.

Es importante mencionar, que la empresa pagara Q.28.75 adicionales al sueldo

mensual por unidad producida al quimico-biologo que labora actualmente para la

misma.

34
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Ver gréafica 19: Diagrama de las operaciones del proceso.




3.4.2

Costos indirectos

A continuacion se detallan los costos indirectos para la fabricacién de un bote de
100 ml de “Ready Brine Shrimp Cysts”.

4 Embalaje

Para el embalaje se necesitara un envase con las especificaciones indicadas en

el cuadro que a continuacion se presenta, el cual sera adquirido en una empresa

gue se dedica a la elaboracion de envases plasticos. Dicha empresa provee en

el periodo de estudio los envases que la empresa utiliza para el embalaje de

otros productos que comercializa.

Asimismo, para la elaboracion de la etiqueta se contrara una empresa para su

debida impresion, esta sera realizada en papel autoadhesivo.

Cuadro 6
Costo del embalaje

. Cantidad CQSK.) Costo total
Concepto Caracteristicas . unitario
a utilizar (quetzales)
(quetzales)
Envase 7 cm de alto x 6.5 cm de
.. diametro x 2 milimetros de 1 1.95 1.95
plastico blanco
grosor
Etiqueta 5cm de_qlto X 6 cm de 1 0.25 0.25
diametro
Costo total del embalaje 2.20

Fuente: Elaboracion propia, marzo 2013.

85




El costo total para embalar un bote de 100 ml de “Ready Brine Shrimp Cysts” es
de Q. 2.20.

v Energia eléctrica

El proceso productivo requiere la utilizacion de un hatcher de 110v60Hz para la
hidratacion de los cistos, el cual se utilizar4 durante 60 minutos, equivalentes a

0.11 kilovatios por hora (-kWh- por sus siglas en inglés).

Para la iluminacion de la planta de produccion se cuenta con dos bombillas de 50
vatios cada una, equivalentes a 0.05 kWh, las cuales permaneceréan en uso 1.15
horas, tiempo que requiere la elaboracién de una unidad.

Cuadro 7

Costo de la energia

Concepto Urr:ggic:jge Cﬂﬂiﬁ? | costo unitario | Costo total
Hatcher 110v 60Hz kKWh 0.110 Q. 1.74519744 | Q. 0.19197172
Bombillas kWh 0.115 Q. 1.74519744 1 Q. 0.20069771
Costo total de la energia 0.225 - Q. 0.39266943

Fuente: Elaboracion propia, marzo 2013.

El costo del kilovatio por hora se calculo tomando como base el precio
establecido por la Empresa Eléctrica de Guatemala, de acuerdo a la tasa fijada
por el consumo no mayor a 106 kWh, segun la localizacion geogréfica de la

empresa.
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35 Estimacion de las ventas en unidades

Para la estimacion de las ventas de un bote de 100 ml de “Ready Brine Shrimp
Cysts” se utilizé el método de prediccion cuantitativa 0 minimos cuadrados. Para
ello, se recurrié a referencias histéricas en cuanto a las ventas promedio de los
guistes encapsulados por parte de los cuatro acuarios que conformaron la
muestra del estudio, debido a que no existe informacion en cuanto a los cistos

descapsulados por no estar aun a la venta en el mercado guatemalteco.

Cuadro 9
Ventas en libras de cistos encapsulados
Afos 2008-2012

Ao Cantidad Crecimiento
2008 43.00 -

2009 45.00 4.65%
2010 47.20 4.89%
2011 49.50 4.87%
2012 52.00 5.05%

Fuente: Elaboracion propia, marzo 2013.

Se puede establecer que las ventas de cistos encapsulados han tenido un

crecimiento de un 4.87% anual en promedio, en relacion en el afio anterior.
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Cuadro 10
Serie de tiempo para la proyeccion de ventas de cistos encapsulados

Método de minimos cuadrados

N Afio X Y X2 XY

1 2008 0 43.00 0 0

2 2009 1 45.00 1 45.00

3 2010 2 47.20 4 94.40

4 2011 3 49.50 9 148.50

5 2012 4 52.00 16 208.00
)3 10 236.70 30 495.90

Fuente: Elaboracion propia, marzo 2013.

Este método utiliza una variable dependiente (datos observados) y una
independiente (periodos), aplicando para su calculo la siguiente formula:

Cuadro 11
Calculo de las variables para la regresion lineal

Método de minimos cuadrados

Yc=a+b (x*)

Donde:
a= (2y) (2x%) - (Ix) (Ixy)
N (3x°) — (Ix)?

b= NQQxy)-(2x) Zy)
N (2x) = (3x)°

X = ARo a proyectar

Fuente: www.slideshare.net/smedinat/regresin-por-mnimos-cuadrados, marzo 2013.
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Por consiguiente:

a= (236.7x30) - (10x495.9) _ 4584

(5 x 30) — (10)?

b= 5(495.9) — (10 x 236.7)
5 (30) — (10)?

2.25

Cuadro 12
Proyeccion anual de ventas de cistos encapsulados

Método de minimos cuadrados

Ao Yc=a+b (x) (I-irt())rt:;) Crecimiento
1 Yc =42.84 + 2.25 (5) 54.09 -
2 Yc = 42.84 + 2.25 (6) 56.34 4.16%
3 Yc =42.84 +2.25 (7) 58.59 3.99%
4 Yc=42.84 + 2.25 (8) 60.84 3.84%
5 Yc=42.84 +2.25(9) 63.09 3.70%

Fuente: Elaboracion propia, marzo 2013.

Segun la proyeccion de ventas realizada, se espera un crecimiento del 3.92%

anual en promedio.

90



Cuadro 13
Proyeccion anual de ventas de cistos descapsulados

(Datos en libras)

. Participacion : Cistos
~ Cistos Cistos
Afo de mercado a descapsulados
encapsulados descapsulados .
captar aproximados

1 54.09 48.00% 25.96 26
2 56.34 51.92% 29.25 30
3 58.59 55.84% 32.72 33
4 60.84 59.76% 36.36 37
5 63.09 63.68% 40.18 41

Fuente: Elaboracion propia, marzo 2013.

Se planea cubrir para el primer afio, bajo un escenario optimista, el 48% de la
demanda de quistes encapsulados con cistos descapsulados. Por otra parte, se
usara la tasa promedio de crecimiento de quistes encapsulados del 3.92%
como parametro para proyectar el porcentaje de participacion de mercado que la
empresa desea cubrir con cistos descapsulados.

Cuadro 14

Proyeccion anual de ventas en unidades

Ao Unidades
236
266
297
330

365

a | | W I IN|FP | D

Fuente: Elaboracion propia, marzo 2013.
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Tal como muestra el cuadro anterior, para el primer afio se proyecta vender 236
botes de 100 ml de “Ready Brine Shrimp Cysts”, resultado que se obtuvo
tomando como base la proyeccion de 25.96 libras para el primer afio,
considerando que ésta contiene 453.60 gramos y cada unidad 50 gramos de

cistos.

3.6 Determinacion del precio de venta
Es importante determinar el precio al que se comercializara el producto a los

distribuidores, informacion que sera de utilidad para el célculo de los ingresos.

Cuadro 15
Determinacion del precio de venta a los canales de distribucion

(Cifras en quetzales)

Afio
Concepto 1 2 4 5
Costo unitario de produccion® | 67.87 | 70.82 | 73.89 | 77.10 | 80.44
(+) Margen de utilidad 82.13 | 85.69 | 89.41 | 93.29 | 97.34
Precio de venta unitario 150.00 | 156.51 | 163.30 | 170.39 | 177.78

Fuente: Elaboracion propia, marzo 2013.

El precio de venta de un bote de 100 ml de “Ready Brine Shrimp Cysts” para los

distribuidores sera de Q.150.00 para el primer afio.
la tasa de 4.34%

presente proyeccion

anual

(correspondiente al

inflacionario de marzo 2013), como parametro de crecimiento anual.

35

Ver cuadro 8: Proyeccion del costo unitario total.
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El precio se fij6 tomando como base los precios que se manejan en el mercado
internacional de los quistes descapsulados, asi como en el mercado interno de

los cistos encapsulados.

Este permitira que la empresa sea competitiva en el mercado, ademas de cubrir

los costos y permitir la obtencion de un rendimiento.

3.7 Ingreso por ventas en quetzales

Se ingresara al mercado cubriendo cuatro acuarios ubicados en la ciudad capital,
debido a que son éstos los Unicos que comercializan cistos de Artemia
encapsulados, quienes a su vez muestran interés por adquirir los quistes

descapsulados.

El producto se ofrecerd en una sola presentacion, envases de 100 ml que
contienen 50 gramos de cistos de Artemia descapsulados con un porcentaje
minimo de eclosion del 82% (grado A), los cuales se almacenaran en un

recipiente blanco de 7 centimetros de alto y 6.5 centimetros de diametro.

Por tanto, los ingresos del proyecto seran Unicamente por la comercializacion del

producto, lo cual permitira el retorno de la inversion.

Con la informacién generada anteriormente, se obtienen los ingresos por ventas

en quetzales para los afios proyectados.

93



Cuadro 16

Ingresos anuales por ventas

AfO Botes %Ge Precioge Ingreso
100 ml venta

1 236 Q. 150.00 | Q. 35,400.00

2 266 Q. 156.51 | Q. 41,631.66

3 297 Q. 163.30 | Q. 48,500.10

4 330 Q. 170.39 | Q. 56,228.70

5 365 Q. 177.78 | Q. 64,889.70

Fuente: Elaboracion propia, marzo 2013.

3.8 Egresos proyectados

En este apartado se detallan los gastos de operacién que tendra el proyecto para

cada uno de los cinco afos estimados.

3.8.1 Costo anual para la produccion

A manera de reflejar el costo de la materia prima, insumos y otros materiales

para los posteriores analisis y evaluaciones, a continuacion se presentan las

cédulas de requerimientos para cada uno de los afios proyectados:

36

- Ver cuadro 14: Proyeccion anual de ventas en unidades.

Ver cuadro 15: Determinacion del precio de venta a los canales de distribucion.
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3.8.1.1 Costos directos

Los costos directos de produccion incluyen el costo de la materia prima y los
insumos a utilizar para la fabricacion de una unidad, asi como el costo de la

mano de obra directa para su elaboracion.

v Materia prima

Cuadro 17
Costo anual de materia prima

Cistos de Artemia Franciscana grado A

Afio | Libras® |Valor por libra| Costo total
1 26 Q. 322.18 | Q 8,376.68
2 30 Q. 336.16 | Q. 10,084.80
3 33 Q. 350.75 | Q. 11,574.75
4 37 | Q. 36597 |Q. 13,540.89
5 41 Q. 381.85 | Q. 15,655.85

Fuente: Elaboracion propia, marzo 2013.

Se puede apreciar que el costo mayor lo representa la adquisicion de los cistos a

descapsular, siendo mas del 50% del total del costo de produccion.

% Ver cuadro 13: Proyeccion anual de ventas de cistos descapsulados.
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Insumos

Cuadro 18

Costo anual de insumos

Afo  |Requerimiento| Costo unitario | Costo total
Agua
1 193.52 litros Q 0.00197 Q. 0.38
2 218.12 litros Q. 0.00206 Q. 0.45
3 243.54 litros Q. 0.00215 Q. 0.52
4 270.60 litros Q. 0.00224 Q. 0.61
5 299.30 litros Q. 0.00234 Q. 0.70
Hidréxido de sodio (NaOH)
1 3.90 libras Q. 2.88 Q. 11.23
2 4.40 libras Q. 3.00 Q. 13.20
3 4.91 libras Q. 3.13 Q. 15.37
4 5.46 libras Q. 3.27 Q. 17.85
5 6.04 libras Q. 3.41 Q. 20.60
Hipoclorito de sodio (NaOCI)
1 13.00 libras Q. 14.75 Q. 191.75
2 14.66 libras Q. 15.39 Q. 225.62
3 16.37 libras Q. 16.06 Q. 262.90
4 17.80 libras Q. 16.76 Q. 298.33
5 20.12 libras Q. 17.49 Q. 351.90
Tiosulfato de sodio
1 11.80 mililitros Q. 0.47 Q. 5.55
2 13.30 mililitros Q. 0.49 Q. 6.52
3 14.85 mililitros Q. 0.51 Q. 7.57
4 16.50 mililitros Q. 0.53 Q. 8.75
5 18.25 mililitros Q. 0.55 Q. 10.04
Continua...
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Afio Requerimiento Costo unitario Costo total
Cloruro de magnesio hexahidrato
1 59.83 libras Q. 0.65 Q. 38.89
2 67.44 libras Q. 0.68 Q. 45.86
3 75.30 libras Q. 0.71 Q. 53.46
4 83.66 libras Q. 0.74 Q. 61.91
5 92.54 libras Q. 0.77 Q. 71.26
Fuente: elaboracion propia, mayo 2013.
Embalaje
Cuadro 19
Costo anual del embalaje
Ao Unidades | Costo unitario | Costo total
Envase
1 236 Q. 1.95 | Q. 460.20
2 266 Q. 203 Q. 539.98
3 297 Q. 212 | Q. 629.64
4 330 Q. 221 Q. 729.30
5 365 Q. 231 Q. 843.15
Etiqueta
1 236 Q. 0.25 | Q. 59.00
2 266 Q. 0.26 |Q. 69.16
3 297 Q. 0.27 |Q. 80.19
4 330 Q. 0.28 |Q. 92.40
5 365 Q. 0.29 |Q. 105.85

Fuente: Elaboracion propia, marzo 2013.
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Cabe mencionar, que los precios que se presentan en el cuadro anterior se ven
afectados por el ritmo inflacionario mencionado con anterioridad. El mayor costo

del embalaje esta representado por la adquisicién del envase a utilizar.

v Mano de obra directa

Cuadro 20
Costo de la mano de obra directa

(Cifras en quetzales)

Afio | Unidades a producir®®| Costo unitario®® | Costo total
1 236 Q. 28.75 |Q. 6,785.00
2 266 Q. 30.00 |Q. 7,980.00
3 297 Q. 3130 |Q. 9,296.10
4 330 Q. 32.66 | Q. 10,777.80
5 365 Q. 34.08 |Q. 12,439.20

Fuente: Elaboracion propia, marzo 2013.

39

. Ver cuadro 11: Proyeccion anual de ventas en unidades.
4

Ver cuadro 5: Costo de la mano de obra directa.
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Cuadro 21

Costos totales para la produccién anual

(Cifras en quetzales)

Afo
Producto 1 ‘ > ‘ 3 4 5
Materia prima*
Cistos de Artemia 8,376.68| 10,084.80| 11,574.75|13,540.89| 15,655.85
Insumos*?

Agua 0.38 0.45 0.52 0.61 0.70
Hidroxido de sodio 11.23 13.20 15.37 17.85 20.60
Hipoclorito de sodio 191.75 225.62 262.90 298.33 351.90
Tiosulfato de sodio 5.55 6.52 7.57 8.75 10.04

Cloruro de magnesio 38.89 45.86 53.46|  61.01 71.26

hexahidrato

Total de insumos 247.80 291.65 339.82 387.45 454.50

Total materiaprima e | g o5, 49| 10 376.45| 11,914.57|13,928.34| 16,110.35
insumos

Embalaje®

Envase 460.20 539.98 629.64 729.30 843.15

Etiqueta 59.00 69.16 80.19 92.40 105.85

Total del embalaje 519.20 609.14 709.83 821.70 949.00

Subtotal 9,143.68| 10,985.59| 12,624.40|14,770.04| 17,059.35

Mano de obra*

Mano de obra directa | 6,785.00 7,980.00| 9,296.10(10,777.80| 12,439.20

Total 15,928.68| 18,965.59| 21,920.50(25,527.84| 29,498.55

Fuente: Elaboracion propia, marzo 2013.

Debido a que el programa de produccion tiene una tendencia creciente, a causa

del aumento en las ventas, se presenta un incremento en las adquisiciones en

los afios analizados.

Ver cuadro 17: Costo anual de materia prima.
Ver cuadro 18: Costo anual de insumos.

Ver cuadro 19: Costo anual del embalaje.
Ver cuadro 20: Costo de la mano de obra directa.
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3.8.1.2 Costos indirectos
Estos incluyen Gnicamente el pago por el servicio de energia eléctrica del hatcher

y de la iluminacion de la planta.

Cuadro 22

Pago anual por consumo de energia eléctrica

) Total de

Afo kWh p% U”'dade.s4§‘ kWh a C;ost_ou Costo total
unidad producir - unitario

utilizar
1 0.225 236 53.100 Q. 1.820939|0Q. 96.69
2 0.225 266 59.850 Q. 1.899968 | Q. 113.71
3 0.225 297 66.825 Q. 1.982427 | Q. 132.48
4 0.225 330 74.250 Q. 2.068464 | Q. 153.58
5 0.225 365 82.125 Q. 2.158235|0Q. 177.25

Fuente: Elaboracion propia, marzo 2013.

Es importante mencionar, que el costo unitario por kWh se ve afectado por el

ritmo inflacionario mencionado con anterioridad.

3.8.2 Gastos de distribucion y venta

Los gastos de distribucién y venta incluyen el combustible y el mantenimiento del

automovil a utilizar para la distribucién del producto, asi como la comisién sobre

las ventas.

%> Ver cuadro 7: Costo de la energia (cantidad a utilizar).

® Ver cuadro 14: Proyeccion anual de ventas en unidades.
4" Ver cuadro 7: Costo de la energia (costo unitario + inflacion).
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Cuadro 23

Gastos anuales por ventas

Afio Ventas totales® | Comision
1 Q. 35,400.00 Q. 1,416.00
2 Q. 41,631.66 |Q. 1,665.27
3 Q. 48,500.10 |Q. 1,940.00
4 Q. 56,288.70 Q. 2,251.55
5 Q. 64,889.70 |Q. 2,595.59

Fuente: Elaboracion propia, marzo 2013.

Como se menciono en el capitulo anterior, el propietario de la empresa es quien
se encargara de la distribucibn y venta del producto. Por consiguiente,

Unicamente se considera una comision del 4% sobre las ventas totales.

Tabla 13
Gastos anuales por combustible del automovil

Ao Costo total
1 Q 939.06
2 Q 979.82
3 Q. 1,022.34
4 Q. 1,066.71
5 Q. 1,113.00

Fuente: Elaboracion propia, marzo 2013.

8 Ver cuadro 16: Ingresos anuales por ventas.
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Tabla 14

Gastos anuales por mantenimiento del automovil

Ao Costo total
1 Q. 260.85
2 Q. 272.17
3 Q. 283.98
4 Q. 296.30
5 Q. 309.16

Fuente: Elaboracion propia, marzo 2013.

En cuanto al combustible necesario para la distribucién del producto, se
considerd la distancia a recorrer para llegar a cada uno de los cuatro puntos de
venta, siendo de 92 kildmetros en promedio, por lo cual se presupuestan Q.75.00
mensuales (considerando que el automévil a utilizar recorre 50 Km/galon),
ademas de Q. 250.00 anuales por mantenimiento del vehiculo que posee
actualmente para realizar ésta y otras actividades de reparto. Es importante
puntualizar, que para la proyeccion de cada afio los montos presentan cambios

debido al efecto de la inflacion.

3.8.3 Impuesto sobre la renta -ISR-

Como se menciond, la empresa esta inscrita bajo el régimen opcional
simplificado sobre ingresos de actividades lucrativas. Por consiguiente, las
depreciaciones y amortizaciones no se consideran un escudo fiscal ante el pago
de impuestos, ni una salida real de efectivo para ser consideradas entre los

gastos del proyecto.
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3.84 Depreciacion y amortizacion

Los activos fijos que la empresa utilizar4 para la fabricacion del producto se
encuentran totalmente depreciados. Por lo tanto, se ha tomado el criterio para

esta propuesta de no considerarlos al momento de realizar el flujo de efectivo.

El dnico activo intangible a amortizar sera el costo del registro de la marca para
el producto, el cual asciende a Q. 271.00. Para ello, se aplicara el método de

linea recta, en un periodo de cinco afios, datos que se muestran en la siguiente

tabla:

Tabla 15

Amortizacion de la marca

Afio F;(:T:g?t?;gjggr? Amortizacion
1 20% Q. 54.20
2 20% Q. 54.20
3 20% Q. 54.20
4 20% Q. 54.20
5 20% Q. 54.20

Fuente: Elaboracion propia, marzo 2013.
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3.9 Inversioén inicial

La empresa cuenta con todos los activos tangibles que se requieren para la
elaboracién y comercializacion del producto. En cuanto a los activos intangibles,
se considera Unicamente el registro de la marca. El monto total de la inversién

inicial se detalla en el siguiente cuadro:

Cuadro 24

Inversién inicial

Concepto Monto

Inversion diferida

Registro de la marca Q. 271.00
Capital de trabajo

Requerimientos para la produccion del primer afio Q. 9,143.68
Pago de mano de obra* Q. 2,070.00
Gastos de fabricacion® Q. 28.27
Gastos de distribucion y ventas™ Q. 745.02
Inversién inicial Q. 12,257.97

Fuente: Elaboracion propia, marzo 2013.

Los requerimientos para la produccion del primer afio incluyen los costos de la
materia prima, los insumos y el embalaje, debido a que se adquirirdn en su

totalidad en diciembre del afio anterior.

El costo de la mano de obra, gastos de fabricacion y gastos de distribucion y

ventas se calcularon de acuerdo con la produccion y venta en unidades

49
50
51

Produccién de enero a abril por el costo de mano de obra por unidad (72 unidades x Q. 28.75).
Produccién de enero a abril por el costo unitario de la energia eléctrica (72 unidades x Q. 0.39266943).
Incluye la comision del 4% sobre las ventas equivalente a Q. 432.00 (72 unidades x Q.150.00 precio por
unidad x 4%) y Q. 313.02 de combustible (Q. 78.26 mensuales) para los primeros cuatro meses del afio
2013.
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proyectadas de enero a abril del primer afio, equivalente a 18 botes de 100 ml de
“Ready Brine Shrimp Cysts” mensuales®’, ya que serdn los meses de

introduccion del producto.

El capital de trabajo necesario para el inicio de las operaciones asciende a
Q. 12,257.97, con lo cual se financiara la primera produccion antes de recibir los
ingresos, es decir, la compra de materia prima, el pago de mano de obra directa
y el efectivo que se utilizara para sufragar los gastos diarios de la empresa.

Es importante mencionar, que el capital de trabajo estimado corresponde a
cuatro meses, debido a que es el tiempo necesario para que la empresa sea auto

sostenible, excepto por el monto de la materia prima.

3.10 Fuente de financiamiento

Como se menciond con anterioridad, para poner en marcha las operaciones de la
empresa se requiere de una inversion inicial de Q. 12,257.97, monto que sera
cubierto en su totalidad por el propietario de la empresa.

3.11 Flujos de efectivo

En esta seccidn se establecen las proyecciones para un panorama econémico de

cinco anos, tomando como base la informacién establecida con anterioridad.

Es importante mencionar que los requerimientos de materia prima, insumos y el
embalaje (envase y etiqueta) para la produccién total de cada afio se adquiriran

en diciembre del aifo anterior.

2 \/er anexo 14: Proyeccion mensual de ventas en unidades para el primer afio.
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En los flujos de efectivo proyectados anteriormente se incluye en el afio cero el
monto de la inversion inicial equivalente a Q. 12,257.97, el cual se detall6 con
anterioridad®®. De igual manera, se observa que los flujos de efectivo para cada
uno de los afios son positivos y mantienen una tendencia de crecimiento, con lo

cual se lograra cubrir las obligaciones inmediatas.

3.12 Evaluacién financiera-econdmica

A continuacion se presenta la evaluacion financiera-econémica del proyecto para
la descapsulacién y comercializaciébn de cistos de Artemia, para la cual se
aplicaran las herramientas que consideran el valor del dinero en el tiempo, es
decir, el VAN, la TIR y la relacion beneficio-costo, andlisis que serviran para la

toma de decisiones en cuanto a la viabilidad del mismo.

3.12.1 Valor actual neto -VAN-

Para la determinacion del valor actual neto se utilizaran los flujos de efectivo
establecidos con anterioridad, segin un panorama de inversién de cinco afios,

mismos que se actualizaran con la TREMA de 28.03%*.

El cuadro que se presenta a continuacion muestra el calculo del factor que se
utilizara para la actualizacion de los flujos de efectivo proyectados, donde:

r’ = representa el 28.14% de rendimiento esperado sobre la inversion.

n” = 1-5 afios del panorama econdémico proyectado.

3 Ver cuadro 24: Inversion inicial.

** Ver cuadro 2: Tasa de rendimiento minima aceptada -TREMA-.
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Cuadro 26

Factor de actualizacion para los flujos de efectivo proyectados

Afo FA=1/(@+r)" |Factor de Actualizacion (FA)
1 1/ (1+0.2803)* 0.7811
2 1/ (1+0.2803)? 0.6101
3 1/ (1+0.2803)° 0.4765
4 1/ (1+0.2803)* 0.3722
5 1/ (1+0.2803)° 0.2907

Fuente: Elaboracion propia, marzo 2013.

Luego de conocer cada uno de los factores de actualizacion, se procede a

realizar los descuentos a los flujos de efectivos, a cuya sumatoria sera restada la

inversioén inicial, con lo cual se establecera si éstos logran cubrir la inversion que

se realiza en el tiempo cero.

Cuadro 27
Valor actual neto

~ Inversién Flujos netos de Bitijes de ef_ectivo

Ao inicial efectivo (FNE)™ FA (28.03%) | netos actualizados
(FNEA)

0 Q. 12,257.97 - - -

1 - Q. 12,438.81 0.7811 Q. 9,715.95

2 - Q. 15,082.07 0.6101 Q. 9,201.57

3 - Q. 17,680.15 0.4765 Q. 8,424.59

4 - Q. 20,687.10 0.3722 Q. 7,699.74

5 - Q. 43,713.22 0.2907 Q. 12,707.43
Total flujos actualizados Q. 47,749.28

Fuente: Elaboracion propia, marzo 2013.

55

Ver cuadro 25: Flujo de efectivo anual.
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Conocido el flujo de efectivo actualizado total, se procede a la aplicacion de la

siguiente formula, para establecer el valor actual neto de proyecto:

Cuadro 28
Calculo del VAN

VAN = > FNEA (-) Inversion
VAN = Q. 47,749.28 - Q. 12,257.97
VAN = Q. 35,491.31

Fuente: Elaboracion propia, marzo 2013.

Como se aprecia el valor actual neto del proyecto es de Q. 35,491.31, lo cual
indica que éste es econdmicamente rentable, debido a que los flujos de efectivo
proyectados logran cubrir la inversion y otorgan flujos adicionales a lo minimo

esperado.

3.12.2 Tasa interna de retorno -TIR-

El hecho de que el valor actual neto del proyecto sea positivo significa que existe
un porcentaje superior a la tasa tomada como factor de actualizacion (28.14%),
por tal razon, se hace necesario conocer cual es el monto porcentual adicional al

cual fueron descontados dichos flujos.

Por consiguiente, se debe calcular un VAN negativo, incrementando la tasa de
28.14% hasta encontrar un valor donde el flujo de efectivo neto total sea menor
al monto de la inversion, utilizando para ello el criterio de prueba y error, los

resultados se muestran en la siguiente tabla:
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Cuadro 29

Valor actual neto negativo

~ Inversion Flujos netos de Flujgs ge ef_ectivo

Ao inicial efectivo (ENE) FA (120%) | netos actualizados
(FNEA)

0 | Q. 12,257.97 - - -

1 - Q. 12,438.81 0.4545 Q. 5,653.44

2 - Q. 15,082.07 0.2066 Q. 3,115.96

3 - Q. 17,680.15 0.0939 Q. 1,660.17

4 - Q. 20,687.10 0.0427 Q. 883.34

5 - Q. 43,713.22 0.0194 Q. 848.04
Total flujos actualizados Q. 12,160.95

Fuente: Elaboracion propia, marzo 2013.

El porcentaje aplicado a los flujos de efectivo proyectados es de 120%, tasa con

la cual el valor actual neto se vuelve negativo.

Cuadro 30
Célculo del VAN negativo

VAN = > FNEA (-) Inversion
VAN = Q. 12,160.95 - Q. 12,257.97
VAN = (Q. 97.02)

Fuente: Elaboracion propia, marzo 2013.

Obtenido el valor actual neto negativo se procede a utilizar la férmula de la TIR,

de la siguiente forma:
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Cuadro 31
Célculo delaTIR

VAN (+)
TIR=R + (R, — Ry)
(VAN +) — (VAN -)

35,491.31
(35,491.31) - (-97.02)

TIR = 28.03 + (120 — 28.03)

TIR =119.75%

Fuente: Elaboracion propia, marzo 2013.

La tasa interna de retorno es de 119.75%, lo cual indica que el proyecto logra
cubrir el requerimiento del 28.03% de rendimiento sobre la inversién, y que
adicional a esta tasa brinda un 91.72% mas alla de las expectativas de los

inversionistas.

3.12.3 Periodo de recuperacion de lainversién descontada

En este apartado se realiza la aplicacién del periodo en el cual se recuperara la

inversion, mediante la aplicacion de la siguiente formula:
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Cuadro 32
Calculo del periodo de recuperacion de la inversion descontada
PRI = Inversion (-) FNEA
PRI = 12,257.97 — 9,715.95°° = 2,542,02
PRI = (2,542.02 / 9,201.57°") x 12 meses = 3.31511253
PRI =0.31511253 x 30 dias = 9.45

PRI =1 afio, 3 meses y 10 dias

Fuente: Elaboracion propia, marzo 2013.

Segun lo calculado anteriormente, el periodo de recuperacién utilizando los flujos
descontados es de un afio, tres meses y diez dias, lo cual indica una rapida

recuperacion de la inversion realizada en el proyecto.

3.12.4 Relacidn beneficio/costo

A continuacién se presenta la relacion beneficio/costo del proyecto, para lo cual
se consideran los ingresos y gastos del mismo, descontando cada uno con una
tasa del 28.03%. Es importante mencionar, que en el caso de los gastos son
considerados los egresos materia prima, insumos, sueldos, gastos de fabricacion

y gastos de distribucién y ventas.

56
57

Ver cuadro 27: Valor actual neto, FNEA afio 1.
Ver cuadro 27: Valor actual neto, FNEA afio 2.
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Cuadro 33

Analisis beneficio/costo

(Cifras en quetzales)

Afio | Ingresos®® Cost055/9 FA Ingr_esos Costos_/gastos
Gastos (28.03%) | actualizados | actualizados

0 - 12,257.97 1.0000 - 12,257.97

1 35,400.00 20,483.19 0.7811 27,650.94 15,999.42

2 41,631.66 23,635.37 0.6101 25,399.48 14,419.94

3 48,500.10 27,124.94 0.4765 23,110.30 12,925.03

4 56,228.70 31,605.59 0.3722 20,928.32 11,763.60

5 64,889.70 16,634.20 0.2907 18,863.44 4,835.56

Total 115,952.48 72,201.52

Fuente: Elaboracion propia, marzo 2013.

Detallados los ingresos y costos/gastos actualizados, se procede a la aplicacion

de la férmula:

Cuadro 34
Célculo de la RB/C

RB/C = Valuar actual de los ingresos brutos (ventas)
Valor actual de los costos y gastos brutos

RB/C = 115,952.48 / 72,201.52

RB/C =1.61

Fuente: Elaboracion propia, marzo 2013.

8 Ver cuadro 25: Flujo de efectivo anual.

° Ver cuadro 25: Flujo de efectivo anual.
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La relacion beneficio/costo a obtener en el proyecto, demuestra que la empresa
poseera Q. 1.61 de ingresos para cubrir cada quetzal de gastos, lo cual

manifiesta que éste lograra solventar los egresos inmediatos.

3.13 Analisis de sensibilidad

Este busca medir que tan sensible es el proyecto ante variaciones a las

estimaciones realizadas.

Para efectos de este proyecto se plantea un escenario pesimista, considerando
que el precio del producto permanecera constante durante los cinco afos
proyectados (Q.150.00), mientras los egresos crecen a una tasa igual al ritmo
inflacionario de 7.63%%, (el cual representa el valor mas alto de la inflacion
durante el afio 2011), con el fin de demostrar lo que sucede bajo un escenario
con estas condiciones econOmicas de inflacion. De esta forma, se obtienen

variaciones tanto en el valor actual neto, como en la tasa interna de retorno.

0 ver anexo 11: Ritmo inflacionario.
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En el cuadro anterior se aprecia que al mantener el precio del producto constante
e incrementar los egresos con una tasa equivalente al ritmo inflacionario antes
mencionado, el proyecto logra obtener un valor actual neto positivo de
Q. 26,007.29 y una tasa interna de retorno del 103.98%, lo cual indica ser
econémicamente rentable al momento de presentarse este escenario. Cabe
puntualizar que el factor de descuento aplicado en el analisis fue del 28.03%,

rendimiento minimo que se espera sobre la inversion.

3.13.1 Analisis de escenarios VAN-TIR

Al establecer un andlisis de los escenarios establecidos se determina para una

mejor apreciacion la siguiente grafica:

Gréafica 20
Anélisis de escenarios VAN-TIR

VAN

Original Q. 35,491.31

Escenario 5 55 097.29
peSImISta

103.98% 119.75%
TIR
Escenario Original
pesimista

Fuente: Elaboracion propia, marzo 2013.
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En la grafica anterior se observa una variabilidad del VAN de Q. 9,484.02 entre
cada uno de los escenarios planteados; mientras que la TIR muestra una
variabilidad equivalente al 15.77%, relativamente baja en comparaciéon con el
escenario original y el pesimista. Sin embargo, los beneficios siguen siendo
mayores al rendimiento esperado. Por lo tanto, el proyecto para la
descapsulacion y comercializacion de cistos de Artemia podra manejar estos
parametros como criterios decisorios al presentarse cualquiera de los factores

sensibilizados con anterioridad.
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3.14 Resumen ejecutivo

Una empresa plantea como una alternativa de inversion la descapsulacion y
comercializacién de cistos de Artemia como alimento para la crianza de peces
ornamentales, debido a que no se encuentran disponibles en el mercado

guatemalteco.

Por consiguiente, con el objetivo principal de determinar la rentabilidad del

proyecto se pudo establecer lo siguiente:

El producto se ofrecera en botes de 100 ml, que contienen 50 gramos de cistos,
bajo el nombre de “Ready Brine Shrimp Cysts”. El mercado objetivo estara
conformado por cuatro acuarios ubicados en la ciudad capital, los cuales serviran

como canales de distribucion para hacer llegar el producto al cliente final.

El proyecto necesitara una inversion inicial de Q. 12,257.97 para poder iniciar
operaciones, monto que sera aportado en su totalidad por el propietario de la
empresa. Es importante mencionar que la inversién se recuperara en un afo,

tres meses y diez dias.

Considerando un panorama economico de cinco afos, el proyecto resulta ser
rentable, debido a que se obtiene un VAN de Q. 35,491.31 y una TIR del
119.75%, la cual sobrepasa el 28.03% que se espera como rendimiento sobre la

inversion.

Por otra parte, respecto al analisis de sensibilidad realizado bajo un escenario de
inversion pesimista, se obtuvo una TIR del 103.98%. Por tal razon, el proyecto
se considera aceptable.

118



CONCLUSIONES

La falta de informacion financiera y econémica sobre la produccion y
comercializacién de cistos de Artemia Salina descapsulados, provoca
incertidumbre y escepticismo en el inversionista para tomar la decision

de invertir en un proyecto como éste.

Para minimizar el riesgo de tomar una decision en condiciones de
incertidumbre en cuanto a la realizacion de la inversion, se determind
gue a lo largo del panorama econémico de proyeccién de cinco afos,
el proyecto obtendra flujos de efectivo positivos, de acuerdo con los
factores considerados en la proyeccion. Asimismo, brinda un VAN
positivo de Q. 35,491.31, una TIR de 119.75% y una relacion
beneficio/costo de Q.1.61, lo cual indica que éste es econémicamente
rentable. Es importante puntualizar, que la inversidén se recupera en un

afo, tres meses y diez dias.

A través del desarrollo del estudio de mercado, estudio técnico y legal
y la evaluacion financiera-econdémica presentados en este trabajo de
tesis, se establecié que el proyecto de inversion para la produccion y
comercializacion de cistos de Artemia Salina descapsulados, es

financiera y econbmicamente rentable.
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RECOMENDACIONES

Incorporar la utilizacién de estrategias en las decisiones de inversion a
desarrollar, porque éstas brindan informacion confiable, permitiendo
minimizar el riesgo e incertidumbre en proyectos de inversion como el

planteado en este trabajo.

Es necesario que la empresa maneje adecuadamente los costos y
gastos que se generaran en el proyecto, para asegurar de esta
manera mantener la estabilidad del margen de rentabilidad que se ha
proyectado, asi como la generacion del valor agregado a dicho

proyecto.

Considerar la formulacion y evaluacion del proyecto de cistos de
Artemia Salina descapsulados presentadas en esta tesis, con el fin de

minimizar el riesgo e incertidumbre en este proyecto de inversion.
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GLOSARIO

Acido  acético  CH;-COOH
(C2H402): Es un é&cido que se
encuentra en el vinagre, siendo o
el principal responsable de su

sabor y olor agrio.

Acuario: Lugar que procura
imitar el entorno en que viven
especies marinas, las cuales
son expuestas al publico con un

fin comercial o educativo.

Alevin: Denominacion que se le

da a la cria de los peces.

Artemia: EsS un crustaceo que
vive en los estanques de
evaporacion salina y en lagos

salobres de todo el mundo.

Beta-caroteno: Es una

sustancia que realza e
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intensifica los colores de los

peces.

Cistos: Son cuerpos formados
por una envoltura resistente e
impermeable que contienen la
Artemia. También son llamados

quistes.

Cloruro de magnesio
hexahidrato (MgCIl,6H,0): Es
un compuesto minal iénico a
base de cloro, cargado
negativamente, y magnesio
cargado positivamente. Se
puede extraer de salmuera o
del agua de mar y es una gran
fuente de magnesio, obtenido

por electrilisis.

Cloruro de sodio (NaCl): Mas
conocido como sal o en su
forma mineral halita, es una de
las sales responsables de la

salinidad del océano y del fluido



extracelular de muhcos

organismos.

Corién: Es una capa dura cuya
funcién principal es
proporcionar una proteccion
adecuada al embrién contra

rupturas y radiaciones.

Criptobiosis: Consiste en la

suspension de los procesos
metabdlicos, a la que algunos
seres vivos entran cuando las
condiciones medioambientales
llegan a ser extremas. Un
organismo en estado
critobiético puede vivir
indefinidamente hasta que las

condiciones sean habitables de

nuevo.
Crustraceo: Se dice de los
animales artrépodos de

respiracion branquial, con dos
pares de antenas, cubiertos por
un caparazén generalmente
calcificado y que tienen un

namero variable de apéndices.
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Desactivacion: Proceso que
consiste en la eliminacion de
los residuos de hipoclorito
absorbidos por los cistos en un
bafio de &cido clorhidrico o

acético.

Descapsulaciéon: Consiste en la
eliminacién del corién del cisto
de Artemia, sin afectar la
viabilidad del

medio de una exposicion de

embridn, por

corta duracibn de los cistos
deshidratados a una soluciéon
de hipoclorito.

Eclosionar: Proceso de
separacion de los nauplios de

la cascara.



Hatcher: Aparato que cuenta
con un fondo en forma de
utilizado

embudo, para

eclosionar la Artemia.

Hidréxido de sodio (NaOH):
También conocido como soda
caustica o sosa caustica, es un
hidroxido caustico usado en la
industria con diferentes

funciones.

Hipoclorito (CIO): Es una sal
derivada del &cido hipocloroso.
Existe hipoclorito de sodio
(cloro o agente blanqueante) e
hipoclorito de calcio (lejia en

polvo).

Nauplio: Es el primer estado

larvario de la Artemia.

126

Peces ornamentales. Son

organismos acuaticos
mantenidos en un acuario con
propésitos de  decoracion,
incluyendo peces e

invertebrados como corales,

crustaceos, moluscos,
equidermos, asi como roca
viva.

Pipeta: Es un instrumento

volumétrico de laboratorio que
permite medir la alicuota de
liguido con bastante precision.
Esta
tubo

Suelen ser de vidrio.
formada por un

transparente que termina en
una de sus puntas de forma
conica, y tiene una graduacion
(una serie de marcas grabadas)
con la que se indican distintos

volumenes.

Porcentaje de eclosion: Namero
de nauplios que pueden ser
de 100

guistes hidratados conteniendo

producidos a partir

un embrién, en ese criterio no
se incluyen impurezas o cistos

defectuosos.



Probeta: Es un instrumento
volumétrico que consiste en un
cilindro graduado de vidrio que
permite contener liquidos y
sirve para medir voliumenes de

forma aproximada.

Reaccion exotérmica: Proceso
gue ha acompafiado de

desprendimiento de calor.

Refractometro: Es un
instrumento de medicién para
determinar la propagacion de la
luz en un medio, compuesto,
sustancia o cuerpo, la cual se
relaciona directamente con la
densidad de éste. Se utilizan
para medir en liquidos, solidos
y gases, como vidrios o gemas.

Reproduccion asexual:
Consiste en que de un
organismo ya desarrollado se le
desprende una sola célula o
trozos del cuerpo, los que por

procesos mitoticos son capaces
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de formar un individuo

completo, genéticamente
idéntico a él.
Reproduccion ovivipara:

Produccion de nauplios.

Tamizz Es wuna malla de
filamentso que se entrecruzan

dejando orificios cuadrados.
Tiosulfato de sodio (H2S,03):

Es una sal del hipotético acido

tiosulfurico.

Quistes: Ver cistos.












Anexo 1

Simbologia para la elaboracion de diagramas de flujo

Operacién

Transporte

Inspeccion

Espera

Almacenamiento

Es cualquier actividad que dé como
resultado un cambio fisico o quimico
en un producto o componente del
mismo.

Se refiere a cualquier movimiento o
desplazamiento del producto de un
area a otra, siempre que no sea
parte integral de una operacion o
inspeccion.

Es cualquier verificacion de los
estandares de calidad o de la
cantidad de insumos que se
requieren para la elaboracion del
producto.

Es el periodo en el que un
componente del producto espera
alguna operacion, transporte o
inspeccion.

Comprende el mantenimiento del
producto en el almacén, hasta que
se requiera para su venta.

Fuente: Elaboracion propia, marzo 2013.




Anexo 2

Formulario de solicitud de busqueda retrospectiva

SOLICITUD DE BUSQUEDA RETROSPECTIVA Forma: RPI-CCC-CC-V
Registro de la Propiedad Intelectual
Ministerio de Economia
Guatemala, C.A.

N° 36104

Sefior

Director del Registro

de la Propiedad Intelectual
Ministerio de Economia
Guatemala, C.A.

Por este medio atentamente,
SOLICITO:
Que a mi costa y con las formalidades consiguientes, se me proporcione la

informacion registral de signos y distintivos denominativos inscritos o en tramite de
registro, relacionados con el distintivo siguiente:

1 I:I Denominativos 2 I:I Gréficos a)l:l Marca
3 I:I Mixtos 4 I:I Titular b) I:I Nombre comercial
5 I:I Nacional 6 I:I Internacional C) I:I Expresion de propaganda

MARCA: CLASE:
(Marca, nombre comercial o expresion de propaganda)

Guatemala, Firma:

En su auxilio:
Firma y sello del Abogado

Valor del servicio: 1) Q. 100.00  2) Q. 200.00 3) Q. 200.00
4) Q. 1,000.00 5) Q. 1,500.00 6) Q. 3,00.00

Base Legal: Acuerdo Gubernativo N0.862-2000, Art. 2, Inciso C

Fuente: www.rpi.gob.gt/top.html


http://www.rpi.gob.gt/top.html

Anexo 3

Formulario de solicitud de registro inicial de marca

SOLICITUD DE REGISTRO INICIAL DE MARCA
Registro de la Propiedad Intelectual
Ministerio de Economia
Guatemala, C.A.

FORMULARIO RPI-09-CCC-C-V
SIN SERIE  N© 44822

No. DE EXPEDIENTE

Nombre del Compareciente:

Fecha y Hora de presentacion

Profesiéon u Oficio: Nacionalidad:

Direccion para notificar:

Tel./Fax/e-mail: Domicilio:

Cargo y calidad con que comparece:

Entidad solicitante:
Constituida conforme las leyes de:

Marca solicitada: Traduccion si se encuentra en
idioma extraniero
Industrial | Comercial | De Servicios]
ACTIVIDAD
Prioridad: Pais: Fecha: No.:
1) Concretar mercancias, actividades o servicios que ampara: Clase:

2) Reservas y/o renuncias:

3) Direccidn del lugar principal en que se fabriquen, distribuyan, comercialicen o presten los productos o
servicios

Acomparfiado a la solicitud: [ 4 reproducciones [] Nombramiento

[ Poder [ Fotocopia cédula ] Comprobante de pago de tasa
[J otros:
Lugar y fecha:
®
Compareciente
En su auxilio:
Timbres de Ley Firma y sello del Abogado

Fuente: www.rpi.gob.gt/top.html


http://www.rpi.gob.gt/top.html

UNIVERSIDAD DE SAN CARLOS DE GUATEMALA

FACULTAD DE CIENCIAS ECONOMICAS

ESCUELA DE ADMINISTRACION DE EMPRESAS

“EVALUACION FINANCIERA Y ECONOMICA DE LA INVERSION EN UN PROYECTO”

Anexo 4

Boleta de entrevista a un quimico biélogo

Boleta No.

Se esta realizando una investigacion de campo relacionada con la elaboraciéon de una tesis
titulada “evaluacion financiera y econémica de un proyecto para la produccién y comercializacion
de cistos de Artemia Salina descapsulados, alimento para la crianza de peces ornamentales”.
Los datos que usted proporcione seran manejados de forma confidencial y con fines exclusivos
de estudio. Por su comprensioén, gracias.

Objetivos: Recopilar informacién en cuanto al proceso productivo, materia prima y herramientas
para la elaboracion de un bote que contenga 50 gramos de cistos de Artemia descapsulados, asi
como establecer la forma de uso del producto, sus ventajas y desventajas.

1. ¢, Qué tipo de balanza se necesita para pesar los cistos de Artemia?
2. ¢, Qué actividades comprende la descapsulacién de los cistos de Artemia?
a.
b.
C.
d.
e.
3. ¢ Se deben hidratar los cistos antes de someterlos al proceso de descapsulacion?
O No

O sSi Especifique ¢ Por qué?

Si la respuesta es si, continle con la pregunta 4, de lo contrario prosiga con la pregunta
6.
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4, ¢,Qué comprende la hidrataciéon?

5. ¢, Qué se necesita para hidratar 50 gramos de cistos de Artemia con un porcentaje de

eclosion del 80%7?

Material Cantidad Herramientas

NOTA: Se debe detallar toda la informacion necesaria en cuanto a materia prima,

insumos y herramientas (cantidad, calidad, marcas sugeridas, tamafio, etc.)

6. ¢, Qué se requiere para la elaboracion de la solucidon descapsulante utilizando hipoclorito
de sodio?
Material Cantidad Herramientas

NOTA: Se debe detallar toda la informacién necesaria en cuanto a materia prima,

insumos y herramientas (cantidad, calidad, marcas sugeridas, tamafo, etc.)

7. ¢ Podria indicar los pasos a seguir para la elaboracion de la solucién descapsulante?

® o o T p
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10.

11.

¢En qué consiste la desactivacion de los restos de hipoclorito de sodio?

¢ Qué se necesita para desactivar los restos de hipoclorito?

Material Cantidad Herramientas

NOTA: Se debe detallar toda la informacién necesaria en cuanto a materia prima,

insumos y herramientas (cantidad, calidad, marcas sugeridas, tamafio, etc.)

¢, Qué se necesita para conservar los cistos ya descapsulados?

Material Cantidad Herramientas

NOTA: Se debe detallar toda la informaciébn necesaria en cuanto a materia prima,

insumos y herramientas (cantidad, calidad, marcas sugeridas, tamafo, etc.)

¢, Qué caracteristicas debe tener el recipiente para almacenar los cistos descapsulados?

Especificar:
a. Medidas:
b. Material:
c. Color:

d. Forma:
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12.

13.

14.

¢, Qué pasos debe realizar el cliente para eclosionar los cistos descapsulados?

-~ 0 o0 T @

° @

¢, Qué ventajas presentarian los cistos descapsulados versus los encapsulados?

-~ o o o0 T ®

2«

¢ Cuales serian las desventajas principales de utilizar el producto?

® o0 T P

(AGRADECER AL ENTREVISTADO)
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Anexo 5
Boleta de observacion en el acuario durante el proceso productivo

Boleta No.

Objetivo: Recabar informacion que permita determinar el proceso y el tiempo que se requiere la
descapsulacion de cistos de Artemia, asi como realizar el disefio de las instalaciones.

TIEMPO DISTANCIA

No. ACTIVIDAD (EN MINUTOS) | (EN METROS)
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Anexo 6

Boleta de encuesta a los propietarios de acuarios

Boleta No.

Se esta realizando una investigacion de campo relacionada con la elaboracion de una tesis
titulada “evaluacion financiera y econémica de un proyecto para la produccion y comercializacion
de cistos de Artemia Salina descapsulados, alimento para la crianza de peces ornamentales”.
Los datos que usted proporcione seran manejados de forma confidencial y con fines exclusivos

de estudio. Por su comprension, gracias.

Objetivo: Recabar informacién que permita determinar la demanda y oferta existente de cistos de
Artemia descapsulados en el mercado guatemalteco, establecer un andlisis de precios y la forma

de comercializacion del producto.

1. ¢Comercializa cistos de

encapsulados?

O Si
O No

Artemia

Si la respuesta es si continle, de lo

contrario, prosiga con la pregunta 7.

2. ¢Con qué frecuencia realiza compras

de cistos de Artemia?

O Mensual
O Trimestral

O Otro (especifique)

3. ¢Como se comporta el mercado de

este producto en relacion a

ventas?

las

¢,Qué cantidad de producto vende
cada mes?

¢Existe  algtn mes donde se

incremente la demanda del producto?

O No

Osi (especifique el mes y la

cantidad)

¢ Quiénes conforman sus principales

clientes?

O Particulares

O Criadores de peces
O Acuarios

O Otros (especifique)
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7. ¢Tiene a la venta cistos de Artemia

descapsulados?

O No
O Si

Si la respuesta es si prosiga, de lo
contrario, expliqgue de qué se trata y

continde con la pregunta 8.

8.  ¢Por qué no tiene a la venta este tipo

de producto?

O No existe un proveedor en
Guatemala
O Altos costos de importacion

O Otros (especifique)

9. ¢Considera que existe un mercado

potencial para este producto en
Guatemala?
O sSi

O No (especifique ¢,por qué?)

Si la respuesta es si, continte, de lo

contrario, prosiga con la pregunta 11.

10. Mencione los motivos principales que
justifiquen la compra de cistos de
Artemia descapsulados por parte de

los clientes:

2/3

11.

12.

13.

14.

15.

16.

17.

Si se presentara un nuevo proveedor
de este producto, ¢ estaria dispuesto a

comercializarlo?

O sSi
O No

Si la respuesta es si continle, de lo
contrario prosiga con la pregunta 12.
es la mas

¢ Cual marca

comercializada?

¢Por qué considera que los clientes

prefieren esta marca?

¢ Quién es su proveedor principal?

¢, Cual es el porcentaje de eclosion de

los cistos de Artemia que distribuye?

¢En qué presentaciones ofrece el

producto?

¢,Cual es el origen de los productos que

comercializa? Especifique el
porcentaje.

O Nacionales %

O Importados %

O Ambos %
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18. ¢Ofrece productos de distintas marcas?

O No
O Si (Especifique)

Si la respuesta es si continde, de lo

contrario prosiga con la pregunta 20.

19. ¢Cudl es el precio de venta de los
cistos de Artemia? Especificar marca y
presentacion:

20. ¢Qué pasa con la demanda del
producto cuando su precio se

incrementa?

O Disminuye

O Permanece constante

21. ¢Considera que los clientes estarian
dispuestos a pagar un precio superior
por los cistos descapsulados en

comparacién encapsulados?

O Si
O No

22. ¢Como hace llegar el producto a los

clientes?

O Elcliente llega al acuario.
O Servicio a domicilio.

O Otros (Especifique)

(AGRADEZCA AL ENCUESTADO)
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Anexo 7

Célculo de los quimicos a utilizar para elaborar la solucion descapsulante

v Indice de refraccion del NaOCI = 1.3576

v' Concentracién de producto activo en la solucién de NaOCI
a =[(3000 x indice de refraccion) — 4003] x 2
a =[(3000 x 1.3576) -4003] x 2
a=140ql/l

v/ Cantidad de producto activo
b = peso en gramos del producto activo x gramo de cistos
b=0.5x50
b=25¢g

v" Volumen necesario de NaOCI
¢ = b x (1000ml/a)
¢ =25 x (1000/140)
c=179 ml

v" Cantidad necesaria de NaOH al 40%
d = 0.33 ml x gramo de cistos
d=0.33x50
d=17 ml

v" Volumen total de solucién descapsulante
e = 14 ml x gramo de cistos
e=14x50
e= 700 ml

v" Volumen necesario de agua de mar
f=e—-(c+d)
f=700- (179 + 17)
f =505 ml

v' Composicién de la solucion
505 ml de agua de mar
179 ml de hipoclorito de sodio (NaOCI)
17 ml de hidréxido de sodio al 40% (NaOH)

Fuente: Elaboracion propia con informacion proporcionada por un quimico biélogo, marzo 2013.



Anexo 8

Gréfica de explosion del producto

“READY BRINE
SHRIMP CYSTS”

®
®

1. Etiqueta del producto

2. Envase pléastico blanco

3. 100 ml de cistos de Artemia descapsulados
4. Tapadera del envase

Fuente: Elaboracion propia, marzo 2013.



Anexo 9

Planos de ingenieria del producto

“READY BRINE

6.5cm »
DiAmetro SHRIMP CYSTS
P\ —
-h-‘""-l-___' ___,-ll"'_-—.
7cm

Area para etiqueta
\

Elevacion frontal Vista lateral

b A

S
\_// —_— -

Area para etiqueta

Vista de planta Vista isométrica

Fuente: Elaboracion propia, marzo 2013.




Anexo 10
Etiqueta del producto
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Fuente: Elaboracion propia, marzo 2013.
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Anexo 13

Tasa de los bonos del tesoro de Guatemala

CALCULO DEL PRECIO DE LOS BONOS DEL TESORO DE LA
REPUBLICA DE GUATEMALA COLOCADOS POR FECHA DE
VENCIMIENTO

¥
ATEyALM

Ingreso de informacion necesaria para el calculo :

Fecha de liquidacion (T+1) 08/09/2012
Fecha de pago (Dfa habil bancario después del vencimiento) 16/11/2027
Valor nominal demandado 100,000.00
Cupdn 9.2500%
Rendimiento 9.2500%

El precioesde | || Elvalora liquidar es de
100.0000% 100,000.00

Fuente: Banco de Guatemala —-BANGUAT-, marzo 2013.




Anexo 14

Proyeccion mensual de ventas en unidades para el primer afio

Mes Ano 1
Enero 18
Febrero 18
Marzo 18
Abril 18
Mayo 22
Junio 22
Julio 20
Agosto 20
Septiembre 20
Octubre 20
Noviembre 20
Diciembre 20
Total 236

Fuente: Elaboracion propia, marzo 2013.



