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PARTE SEGUNDA: ESTUDIO TECNICO

CAPITULO XI. TAMANO DE LA PLANTA.
Xl.1. Factores que determinan el Tamaino de la Planta.

X1.1.1. Tamano del mercado

La evaluacién de la demanda nacional, se ha proyectado hasta el afio 2010
sobre la base de consumo anual entre los periodos 1996 y 1999, segun
fuentes secundarias obtenidas. De las cifras en cuestion, se estima un
mercado potencial de 39.514 Ton/afo para el 2010.

PROYECCION DEMANDA
DE CAFE TOSTADO Y MOLIDO
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El estudio de mercado, demuestra tendencia a la reduccion del consumo de
café en Venezuela al pasar de 44.372 en 1996 a 39.514 Ton/afno en el 2010,
para una baja de 10.95%. El célculo en cuestion se basa en las tendencias
del mercado y su proyeccién en el tiempo.
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MERCADO NACIONAL DEL CAFE
PROYECCION CONSUMO MERCADO NACIONAL

16.000

4000 —=— AREA 1
— 12.000 1
S — —AREA 2
X0
c
2 10.000 -
§ —=—-AREA 3
B 8.000 |
>
2
g 6.000 \/G\E/\/@——B—B\B/g,‘e_é_g_g I AREA4
2
(]
€
a
4.000 7 —e— AREAS
—_—
——
2.000 | A
——AREA 6

1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

El andlisis por area de mercado hace ver como positivas y de crecimiento lo
relativo a la regién central (Area IV), mantenimiento de la demanda en la
region Oriental (Area Ill) y reduccién en la regién capital (Area I), Occidental
(Area Il), Centro - Occidental (Area V) y Andina (Area VI) del pais.

Sobre la premisa de un mercado de demanda satisfecha no saturada, lo que
permite la penetracion de nuevas marcas con estrategias de mercadeo y
ventas agresivas cuyo objetivo es quitar share a otras marcas, se basara la
estrategia comercial con la que se pretende lograr obtener el 10% del mercado
nacional en el quinto ano de operacion (2007); el objetivo a alcanzar en el afo
2010 es contar con el 14.5% del mercado de la categoria café, la que se
estima de 39.394 Ton/afo; lo que representaria ventas estimadas para la
companhia cercanas a 5.700 Ton/afno (470.000 Kg./mes).

El estudio en cuestidn se proyectara para la comercializacion y produccién de
la cantidad determinada previamente, bajo el supuesto de crecimiento del 3%
anual sobre cada afo entre los lapsos del 2003 al 2006; a partir del 2007 la
estrategia estara fundamentada en crecimiento anual del 1.5% hasta el 2010.
Tal supuesto permite calcular el presupuesto de ventas en cada uno de los
periodos indicados. La siguiente tabla indica la meta establecida en cada aro:
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PROYECCION DE VENTAS

Ventas

promedio

Demanda Estimado de Estimado de Participacion
proyectada Ventas Ventas de mercado
Periodo (Ton/aho) (Ton/aho) (Kg./mes) (%)

2003 40.143 803 66.906 2,00%
2004 40.116 1.605 133.721 4,00%
2005 39.334 2.360 196.668 6,00%
2006 39.394 3.152 262.629 8,00%
2007 39.523 3.952 329.357 10,00%
2008 39.489 4.541 378.438 11,50%
2009 39.465 5.130 427.532 13,00%
2010 39.514 5.730 477.464 14,50%

(Kg./dia)

3.250
6.497
9.555
12.759
16.001
18.386
20.771
23.197

La venta estara orientada fundamentalmente a las areas | y IV, donde se observa
mayor consumo de café y densidad demografica; el Area V por ubicacion de la

planta productora.

CATEGORIA CAFE
CONTRIBUCION POR AREA DE MERCADO
1.400 PROYECCION AL ANO 2010
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== AREA 1| 1.208 | 1.099 | 1.154 | 985 979 918 947 926 933 876 870 863 846 822 804
—i—AREA 2| 347 285 328 296 284 275 264 243 235 224 209 197 188 179 172
- ==AREA3| 510 431 515 484 575 482 513 509 509 492 505 496 493 491 491
-l AREA 4| 827 765 801 968 954 1.002 991 1.048 | 1.063 | 1.097 | 1.118 | 1.153 | 1.175 | 1.204 | 1.229
=H¥=AREA 5| 347 321 328 300 323 303 293 284 277 270 270 281 294 305 317
—@=—AREA 6| 458 341 328 375 393 352 344 336 327 319 311 303 296 288 280
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X1.1.2. Disponibilidad de materia prima

Para las necesidades de produccién, se plantea adquirir la materia prima en el
mercado nacional, sin descartar la opcion de importacion de la misma si las
circunstancias lo propiciaran. Venezuela por tradicibn ha sido un pais
productor de café verde de excelente calidad, mas no en cantidad.

El café en Venezuela.-

Al norte de la América del Sur esta Venezuela, tierra de excelentes
condiciones para la siembra del café. En las plantaciones, grandes arboles
proveen la sombra requerida por el arbusto del Cafeto.

La combinacion del grano cosechado en la Serrania Andina, los Valles
Centrales y las Costas del Mar Caribe, resultardn en una mezcla rica en
aroma, sabor y cuerpo propios del mejor café.

Ubicacion de nuestro pais en el cono suramericano

Superficie, produccion y regiones cafetaleras venezolanas.-

En el mundo existen dos variedades fundamentales de café, para la
produccion y el consumo, las cuales son: Robusta y Arabica. Esta Ultima es la
qgue se produce en Venezuela.

Actualmente Venezuela cuenta con 220.000 has. en produccién de café, en
las cuales se encuentran asentadas alrededor de 40.000 familias, para un
promedio de 5,5 has./familia. La productividad fisica por unidad de superficie
esta en el orden de los 5,8 quintales por hectarea.

El trabajo en las fincas cafetaleras se realiza de manera esencialmente
artesanal, desde la preparacion del terreno y siembra hasta la recoleccion del
grano. En las parcelas pequefias la mano de obra es mayormente familiar y
soblo se contratan jornaleros para la cosecha.
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Ano N° Fincas N° Has. Rendimiento Produccion
Familias Cultivadas Productivas (QQ/Ha.) QQ Tm
1984-85 54.233 50.000 288.301 250.514 5,48 1.372.355 | 63.128
1989-90 50.000 48.500 280.325 206.325 5,87 1.210.992 | 55.706
1998-99 52.000 48.000 245.000 230.000 6,61 1.520.000 | 69.920

De la produccién nacional de café verde, se estima adquirir para las
necesidades de torrefaccién de la empresa la cantidad de 6.800 Ton/afo
(150.000 QQ/ano) para el 2010, lo que representa 10% de la oferta nacional,
suponiendo que las cifras se mantuviesen alrededor de 1.5 MM QQ/afno hasta
ese periodo. Bajo esta premisa, las necesidades de materia prima estarian
garantizadas.

Cosecha.-

Entre los meses de octubre y marzo se alcanza el 94% de la cosecha en
Venezuela. EI mayor nivel de produccion por lo general se tiene entre los
meses de diciembre y enero. Existen regiones como la oriental, donde el pico
de cosecha se extiende hasta enero y febrero. Es en estos meses donde los
torrefactores arrancan sus procesos de compra en cantidades tales que les
permitan asegurar su abastecimiento durante el afno de produccién de café
tostado y molido, lo que los obliga a almacenar altos niveles de inventario con
las consecuencias financieras que esto conlleva.

Beneficio del cafée.-

En Venezuela se utiliza el beneficio humedo en un 95% para obtener cafés
denominados "lavados”, y el otro 5% se beneficia a través de su exposicion
directa en el campo, dando como resultado los cafés denominados
"naturales”.

Compra de café verde.-

La adquisicion de granos de café se lleva a cabo seleccionando los granos de
diferentes lugares del pais, para lo cual se contara con toda una
infraestructura disefiada y especializada, la cual incluye tanto puestos de
Compras como una red de centros de almacenamiento ubicados en zonas
estratégicas de la geografia nacional, todo lo cual tiene por objeto llevar un
buen manejo y conservacion de la materia prima.
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Las principales zonas productoras del pais se encuentran en las regiones centro -
occidental y andina del pais. En el siguiente mapa se ilustra la distribucién
agricola del café a lo largo de la geografia nacional:

Sanare, Edo. Lara
Region Centro-Occidental

Bocond, Edo. Trujille
Region Occidental :

Chabasquén, Edo. Portuguesa,
Region Centro-Occidental
D el

Los puestos de compra estaran ubicados en las siguientes zonas cafetaleras:

e Santa Cruz de Mora, lugar que se distingue por su excelente calidad de
café verde, perteneciente al Edo. Mérida, Region Occidental.

e Sanare, clasificado como uno de los centros cafetaleros de mayor
produccion, perteneciente al Edo. Lara, Region Centro Occidental.

e (Chabasquén, centro cafetalero altamente reconocido en el sector,
ubicado en el Edo. Portuguesa, Regidén Centro Occidental.

e Biscucuy, ubicado en el Edo. Portuguesa, Region Centro Occidental.

Existen otras zonas productoras distribuidas a lo largo del pais, p. Ej. Caripe,
ubicado en la region oriental del pais, donde se produce un excelente café.
Sin embargo para efectos del proyecto, no se tiene previsto adquirir materia
prima de esta zona dado los costos elevados de transporte hasta el lugar
donde se ubicara la planta torrefactora.
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A nivel mundial, Venezuela no ocupa posiciones importantes dentro del cuadro
de productores de café verde. Los principales oferentes son Brasil y
Colombia. En el siguiente cuadro puede observarse la produccion de los
principales paises oferentes:

Miles de sacosde 60 kg.

25

20

15

10

XI.1

255
Mas de 1 ¥ hasta 3

millones de sacos

Mas de 3 millones
de sacos

Otros 35 palses menos de 1

millbn de sacos cada pals
a4

L,

T2 &

4.9

Brazil
Calemba
Indonesa

Wietnam

M exico
C.deMarfil
Indi
Guatema b
Etiop g
Uganda
Honduras
Costa Rica
ElGalvador
Fero
Tailandi
Ecuadar
Cameran
Kenia

Zaire
Madagascar
F. MNva Guinea
Wenezuela
Otros 35 paEes

.3.Disponibilidad del capital

Los recursos financieros con los que operara la compania, estan previstos de
la combinacion del capital suscrito y pagado provenientes de los accionistas y
de préstamo bancarios nacionales interesados en el desarrollo de
infraestructura agro-industrial.  Dichos recursos estaran destinados a las
necesidades de inversion en activos fijos como para satisfacer las
necesidades de capital de trabajo. La combinacion éptima de capital se
determinara en el estudio financiero. Para efectos del analisis técnico solo se
indicaran las necesidades globales de capital en inversion y trabajo.

Xl.1.4. Factores ambientales

La legislacion Venezolana en materia ambiental esta regulada por la Ley
Penal del Ambiente, cuyo organismo rector es el Ministerio del Ambiente y de
los Recursos Naturales Renovables (MARNR). Las exigencias en cuestion
estan orientadas en hacer cumplir con las ordenanzas y parametros fisico-
quimicos sobre descarga de aguas residuales a cuerpos de agua y/o redes
cloacales, asi como emisiones edlicas. Especificamente, la Evaluacién del
Impacto Ambiental en el Contexto Legal Venezolano estd contenida en el
Decreto 1257 de fecha 13 de marzo de 1996, publicado en la Gaceta Oficial
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de Venezuela, y establece las normas sobre evaluacion ambiental de
actividades susceptibles de degradar el ambiente.

Xl.2. Capacidad del proyecto.

Xl.2.1. Capacidad Instalada.

El disefio de la planta, en cuanto a procesamiento de materia prima y posterior
obtencién de producto terminado, sera concebida para la elaboracion de café
tostado y molido en presentaciones que van desde 50 g. Hasta 1 Kg., todo ello
en funcién de la distribucion prevista base necesidades del mercado.

La manufactura debera garantizar el suministro confiable y oportuno a los
requerimientos de ventas, por lo que se prevé determinar las capacidades de
equipos con un factor adicional (factor de produccién) del 20% sobre la venta
anual estimada en cada ejercicio, cuyo objetivo fundamental es cubrir las
demandas picos que puedan generarse a través de estrategias de ventas tales
como ofertas, promociones o cualquier otra que pueda incrementar el
consumo en un momento dado.

El disefio se ejecutard por fases, por lo que el mismo debera ser concebido de
forma modular, a través de instalacién de equipos gemelos que amplien la
capacidad instalada en un momento dado. La estrategia de crecimiento de
produccion debe ir de la mano con las necesidades de ventas y en funcion de
la proyeccién de la misma.

Los parametros de calculo de capacidad a instalar se muestran en la tabla
siguiente:

Parametros de célculo Capacidad Instalada

Factor de produccion:

Dias habiles por ano:

Horas produccién primer turno: 8
Horas produccién segundo turno: 7
Total horas de prduccion al dia: 15
Factor eficiencia uso de maquinas: 80%

La base de calculo se ha planteado bajo el concepto de maximizacion de uso
de maquinaria en el tiempo, por lo cual se ha dispuesto para ello operar en
dos turnos (diurno y mixto). El factor de eficiencia hace referencia al tiempo
de produccion real, restando para ello del tiempo nominal el consumo por
paradas inevitables, definidas como cambios o sustitucién de material de
empaque, ajustes de operacion, reparaciones menores y alcance de
condiciones estacionarias.

La tabla que a continuacion se presenta, muestra la relacion existente entre la
oferta proyectada en cada uno de los anos evaluados y la capacidad de



Periodo
2003
2004
2005
2006
2007
2008
2009
2010
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produccion requerida para el cumplimiento de las necesidades de ventas; se
determina la capacidad a utilizar y el nimero de horas de operacion por dia de
produccion. Sobre la base supuesta de crecimiento, se observa que la
utilizacion de maquinaria es minima en los dos primeros afios de operacion,
alcanzando valores de 29.7% con un promedio de tiempo de uso de 4.46
h/dia. Sobre la marcha, se observa creciendo paulatino hasta copar la
capacidad instalada en el ano 2010, con valores de utilizacién del 106% y
tiempos de uso de 15.91 h/dia.

Capacidad Instalada

Capacidad de Capacidad de

produccion produccion Capacidad Capacidad Capacidad Utilizacion Utilizacion
minima requerida Instalada Instalada Instalada maquinaria maquinaria
(Ton/ano) (Kg./dia) (Ton/ano) (Kg./dia) (Kg./h) (h)

803 3.901 2,23 14,86%

1.605 7.796 4,46 29,70%

2.360 11.466 6,55 43,68%

3.152 15.311 8,75 58,33%

3.952 19.201 5.403 21.873 1.458 10,97 73,15%

4.541 22.063 12,61 84,06%

5.130 24.925 14,24 94,96%

5.730 27.836 15,91 106,05%

X1.3. Conclusion del tamano de la planta.

e El tamano de la planta permite crecer a ratas mayores a la planteado
como estrategia comercial, lo que bajo el concepto de reduccion de costos
unitarios permitiria disminuir la carga del costo variable al cargar la
depreciacion de estos equipos.

e De lograrse la venta proyectada para el afno 2010, habria que evaluar
técnico - econdmicamente la factibilidad de sustituir o ampliar la capacidad
instalada.
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CAPITULO XIV. OBRAS FISICAS/DESCRIPCION DEL LOCAL.
XIV.1. Inventario y descripcion.
» Descripcion de la infraestructura de planta:

Compuesto por dos galpones continuos, de estructura metalica y
mamposteria, techo en estructura tipo acerolit con claraboyas para
iluminacion solar durante el dia, losa de piso tipo pafios o corrida dependiendo
de las zonas o secciones de planta; Paredes de Vestuarios, Barios y comedor
en ceramica blanca, con suficientes piezas sanitarias en funcion de la
poblacion a laborar en la planta.

Las oficinas administrativas se disefaran bajo el concepto de salas generales
donde se agrupara al personal en modulo o tabiques, disefio que tiende a
reducir los costos de construccion. Solo dispondran de oficinas propias el tren
Gerencial y Directivo.

Las areas de produccion estardn subdivididas segun procesos, desglosando
en zona de mezcla y limpieza, silos de almacenamiento de café verde,
tostadoras y molinos en el AREA DE TORREFACCION. EI conjunto de
maquinas de empaque se agrupara en el AREA DE ENVASE Y EMPAQUE.

El laboratorio de calidad se ubicara en el area de torrefaccion, cuya cercania
permite tomar mayor cantidad de muestras durante el proceso de
aseguramiento de la calidad. Contara con espacios suficientes para los
diferentes analisis fisico - quimicos de materias primas, material de empaque,
productos en proceso y terminado.

Los talleres de mantenimiento se disefiaran en espacios cercanos a las areas
de produccion, contando con servicios de torno, taladro, fresadora, maquinas
de corte y soldadura, asi como equipos menores para la fabricaciéon de piezas
metdlicas y mecanicas, cumpliendo con las ordenanzas de seguridad
industrial.

El almacén de producto terminado junto con materia prima y material de
empaque se ubicaran en un solo galpén, subdivididos entre si por estructura
metdlica tipo malla ciclon. Contaran los almacenes de empaque y terminado
con estructuras portantes tipo racks, para mejor ordenamiento de los
inventarios, facil manejo y disposicién. En materia prima se apilaran los sacos
sobre paletas de madera y entre ellas formaran columnas de tres pisos
agrupadas por lotes. Se prevé la instalacién de ventiladores de flujo axial para
el adecuado mantenimiento de las condiciones de temperatura y humedad
relativa del ambiente, condicién que favorece al café verde.

Las lineas de conduccién hidraulica, neumatica y eléctrica no estaran
embutidas; se ubicaran exterior a las paredes y unidas a ellas mediante
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soportes metdlicos. Los materiales a usar son: Acero galvanizado SCH. 40
para la conduccién de agua, hierro negro roscado para las lineas de
conduccion de airea comprimido y conduit en aluminio para lineas de
electricidad. Todo ello disefiado para ambientes de alto polvo.

» Inventario de Equipos:

COSTO (USDIs.)

ITEM DESCRIPCION (NN [p2:10] UNITARIO TOTAL [efelsjfelye) v \N(-1-H]
1 SISTEMA DE CONTROL Y OPERACION 1 300.000  300.000 257.439.342
2 TOSTADORA EXCELSIOR 500R PROBAT 2 150.000 300.000 257.439.342
3 MOLINOS MOD. UW 225 PROBAT 2 80.000  160.000 137.300.982
4 SISTEMA TRANSPORTE NEUMATICO Y

MECANICO (Café verde, Tostado y Molido)
1 150.000  150.000 128.719.671
5 SILOS ALMACENAMIENTO (Café verde,
tostado y molido) 3 30.000 90.000 77.231.803
6 EQUIPO DE MEZCLA Y LIMPIEZA DE
GRANO VERDE 1 25.000 25.000 21.453.279
7 ROVEMA MOD. SBS No. 11390 1 85.000 55.000 47.197.213
8 FABRIMA FLEXIFLOW 1 85.000 85.000 72.941.147
9 FABRIMA FLEXIBAG 1 60.000 60.000 51.487.868
10 EQUIPO MULTICABEZAL FABRIMA 1 50.000 50.000 42.906.557
11 ROVEMA MOD. VPR-250, No. 12164 2 110.000 220.000 188.788.851
12 FAVENA No. 1542 2 48.000 96.000 82.380.589
13 COMPRESOR ATLAS COPCO 1 25.000 25.000 21.453.279
14 SECADOR DE AIRE ATLAS COPCO 1 15.000 15.000 12.871.967
15 CHILLER ENFRIAMIENTO MOLINOS 1 30.000 30.000 25.743.934
16 BOMBAS DE VACIO 3 10.000 30.000 25.743.934
17 MONTACARGAS TOYOTA 2 25.000 50.000 42.906.557
18 EQUIPOS DE LABORATORIO 1 30.000 30.000 25.743.934
19 EQUIPOS DE OFICINA (Computador,
Mobiliario y varios) 1 20.000 20.000 17.162.623
20 EQUIPOS DE PRODUCCION (Varios) 1 10.000 10.000 8.581.311
21 EQUIPOS DE TALLER MECANICO
YMANTENIMIENTO 1 30.000 30.000 25.743.934
TOTAL INVERSION EQUIPOS 1.368.000 1.831.000 1.571.238.118

Tasa de Cambio promedio 2002: 858 Bs./US$
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XIV.2. Dimensiones.

A

LONGITUD =72 m.

I

]
[EE=E]
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ALM. CAFE VERDE

S o =
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w2
Area Area (mz)

GALPON No. 1 2.045,00
Almacén Café Verde 1.300,00
Almacén ProductosTerminados 450,00
Anden de carga 200,00
Jefatura Almacén 45,00
Vestuarios y sanitarios 50,00
GALPON No. 2 2.155,00
Empaquetadoras 600,00
Taller 200,00
Sanitarios/Vestuarios Obreros 100,00
Subestacién de Gas 65,00
Tostadoras 500,00
Molinos 150,00
Elevadores de Café 200,00
Deposito 200,00
Cuarto Electricidad 80,00
Planta Electricidad (va dentro del cuarto) 0,00
Jefaturas Mantenimiento/Produccién 60,00

v

OHDNV

W (9 =
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XIV.3. Costo total de las obras.

Item Area m2 Costo m2 Costo Total Vida Util Valor Residual

Planta 4.200 450.000 1.890.000.000 20 378.000.000
Galpén 1 2.045 450.000 920.250.000 20 184.050.000
Galpén 2 2.155 450.000 969.750.000 20 193.950.000

El Costo Total indicado en la tabla, incluye el valor del terreno y las edificaciones.
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CAPITULO XV. ORGANIZACION.

XV.1 Organizacion juridica del proyecto.

La empresa a constituirse, se clasifica como Compania An6nima, cuyos
tramites de constitucion se iniciaran en enero del afno 2002. Se estima que
comenzara a operar a partir de finales del afio 2002.

El domicilio de la Planta y las oficinas estara en la Zona Industrial N° 3 de
la ciudad de Barquisimeto, en el Estado Lara. Los accionistas de la
empresa seran 5 personas, todos de nacionalidad venezolana y de
residencia en el pais, con un porcentaje de participacién distribuido en
partes iguales para cada uno de los accionistas. Estas cinco personas
constituiran la Asamblea de accionistas.

XV.2. Organizacion técnico - funcional: departamentos, cargos y numero
de personas.

Se establecen dos niveles de Gerencia para el funcionamiento de la
Empresa: Alta Gerencia y Gerencia Media.

XV.2.1. Alta Gerencia

A continuacién se presenta la constitucién del Organigrama de la Alta

ASAMBLEA ACCIONISTAS
ACCIONISTAS: 5

JUNTA DIRECTIVA
PRESIDENTE: 1
DIRECTORES: 5

GERENCIA GENERAL
GERENTE: 1
|
[ [ [ |
GCIA. ABASTECIMIENTO GCIA. PRODUCCION GCIA. COMERCIALIZACION GCIA. FINANZAS
GERENTE: 1 GERENTE: 1 GERENTE:1 GERENTE: 1

Gerencia:

El esquema presentado responde a una especializacién de las
funciones, cuya principal ventaja es la valoracibon maxima de las
responsabilidades en cada gerencia, con lo que se adquirird una
perfecta especializacién de trabajo asignado. Se observa que existen
cuatro gerencias reportando a la Gerencia General, quien a su vez
reporta directamente a la Junta directiva. Dicha, Junta Directiva estaria
conformada por sus accionistas y tres miembros especializados en las
distintas areas gerenciales, ademas de la produccion de café.

Gerencia_General: Sus funciones estan ligadas a la Planificacion,
Coordinacién y Seguimiento de todas las actividades operativas,
financieras y de mercado de la empresa.
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Gerencia de Abastecimiento: Su funcion principal es la negociacion y
compra y del café verde a utilizar en manufactura, orientado a satisfacer las
necesidades de venta de la empresa, garantizando el suministro tanto de
cantidad como de calidad para la producciéon de la empresa.

Gerencia de Produccion: Sus funciones estan ligadas al control de
inventario de materia prima para la produccion, es producir los diferentes
productos en la cantidad, calidad y costos establecidos por la empresa, asi
como manejo de adquisiciones de nuevas maquinarias necesarias para
garantizar la produccién.

Gerencia de Comercializacion: Sus funciones estan dirigidas a la
Planificacion y Coordinacion de las ventas de los productos, asi como la
relacion con los clientes. Establece las estrategias de comercializacion y
penetracion de Mercado, a fin de alcanzar los objetivos trazados por la
empresa.

Gerencia de Finanzas: La funcion primordial de esta gerencia es la
planificacion y Control de las actividades financieras de la empresa, de
manera que se genere valor a partir de las actividades de presupuesto y
financiamiento. En resumen, en esta gerencia se deben tomar decisiones
concernientes a tres aspectos fundamentales: inversiones y financiamiento
a corto plazo (decisiones de financiamiento), garantia de efectivo necesario
para la operacion de la empresa y sus inversiones (decisiones financieras)
e inversiones y financiamiento a largo plazo (decisiones de presupuesto de
capital).

XV.2.2. Gerencia Media

A este nivel, los gerentes o jefes de departamentos se encargan de
coordinar actividades especificas dentro de la Gerencia a la que
pertenecen. Las diferentes Gerencias presentan los siguientes
organigramas organizacionales:

La Gerencia de Produccidn se divide en tres grandes actividades: Almacén,
Mantenimiento y Manufactura.

GERENCIA DE PRODUCCION

GERENTE: 1
ALMACENES ] MANTENIMIENTO
JEFATURA: 1 JEFATURA: 1
MANUFACTURA ] ASEGURAMIENTO DE LA CALIDAD
JEFATURA: 1 JEFATURA: 1
TECNICO DE LINEA \\ ANALISTAS
CANTIDAD: 2 CANTIDAD: 2

SUPERVISOR DE PRODUCCION
CANTIDAD: 1
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La Gerencia de Finanzas abarca tres grandes funciones: Contabilidad,
Tesoreria y Tecnologia de Informacién, esta ultima coordinacion sirve como
soporte a todos los departamentos de la Empresa.

GERENCIA DE FINANZAS
GERENTE: 1
TECNOLOGIA DE INFORMACION CONTABILIDAD
COORDINACION: 1 JEFATURA: 1
RECURSOS HUMANOS TESORERIA
JEFATURA JEFATURA: 1

La Gerencia de Ventas sélo tendra en su organizacién la Supervision de
dicha actividad.

GERENCIA DE COMERCIALIZACION
GERENTE: 1

SUPERVISION DE VENTAS
CANTIDAD: 3

La Gerencia de Abastecimiento contara con un coordinador general que
supervisara a los cuatro centros de compra.

GERENCIA DE ABASTECIMIENTO
GERENTE: 1

COORDINADOR DE ABASTECIMIENTO
CANTIDAD: 1

COORDINADOR DE PUNTOS DE COMPRA
CANTIDAD 4
Uno en cada region
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XV.2.3. Personal de Planta

En el ambito de Planta, se contara con un estimado de 5 operadores de
maquinas y 3 obreros generales en el area de Produccién. Ademas, en el
area de Almacén de Materia Prima y Almacén de Productos Terminados se
estiman un operador de monta carga y dos obreros generales para cada
uno.

Los analisis fisico - quimicos tanto de los insumos como de los productos,
seran llevados a cabo por un Jefe de Aseguramiento de la Calidad y dos
analistas; cuya funcién principal es velar por el cumplimiento de los
estandares de calidad de la empresa.
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CAP. XVI. CALENDARIZACION
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CAPITULO XVII. CONCLUSIONES DEL ESTUDIO TECNICO.

1. Existe suficiente demanda nacional del producto evaluado, lo que
sumado a las caracteristicas de un mercado no saturado, permite
concluir en la factibilidad de instalacién de una planta torrefactora.

2. La produccién y disponibilidad de insumos asociados al proceso,
entendiendo por ello café verde, materiales de empaque y otros, son
elaborados y/o distribuidos en Venezuela en cantidad tal que permite
asegurar el suministro confiable y oportuno de los mismos.

3. No hay elementos asociados al medio ambiente que interfieran
desfavorablemente en la instalacion de una planta torrefactora.

4. La tecnologia requerida para el proceso industrial es de amplia
disponibilidad en el mercado internacional, contando con fabricantes
europeos, norteamericanos y suramericanos, de amplia experiencia y
flexibilidad en los costos de adquisicion.

5. La planta se ubicard en la region occidental del pais, por contar con
caracteristicas geograficas, disposicion de terreno, requerimientos de
recurso humano, inversion de infraestructura y cercania con los centros
productores de materia prima que hacen de su seleccion el lugar
apropiado para su instalacion.

6. El proyecto es técnicamente viable.
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PARTE TERCERA: ESTUDIO FINANCIERO

CAPITULO XVIIl. DETERMINACION DE LAS INVERSIONES.

Las Inversiones a realizar en el proyecto han sido determinadas como
activos tangibles e intangibles. Las primeras son todas aquellas destinadas
a la adquisicion de infraestructura, tales como terreno y construccion civil;
asi como equipos directos e indirectos en el proceso productivo. Las
segundas son aquellas correspondientes a aquellas relacionadas con el
proyecto de ingenieria, instalacién, puesta en marcha, entrenamiento y
otras requeridas para el funcionamiento de la empresa.

Tabla de Inversiones del Proyecto

Montos a invertir (Bs)
RUBROS DE INVERSION -2 -1

2001 2002

Activos Tangibles

Terrenos 113.400.000
Obras Civiles 158.760.000 105.840.000
Equipos Auxiliares 68.650.491
Equipos de Produccién 682.643.322 682.643.322
Mobiliario 17.162.623
Equipos Taller
Mecanico/Mantenimiento Cb SR
Vehiculos 42.906.557
Equipos de Laboratorio 25.743.934
Instalaciones Complementarias
Electricidad 25.000.000
TOTAL ACTIVOS TANGIBLES 954.803.322 993.690.861
Activos Intangibles
Costos de Organizacion 48.000.000 48.000.000
Patentes y Licencias 10.000.000
Costos de Ingenieria 150.000.000
Costos de Instalacion 250.000.000
Costos de Entrenamiento de Personal 25.000.000
Costos Preoperativos 200.000.000
Puesta en Marcha 8.500.000
Provision de Imprevistos 20.800.000 53.150.000
TOTAL ACTIVOS NOMINALES 228.800.000 584.650.000
TOTAL INVERSIONES ANUALES 1.183.603.322 1.578.340.861
TOTAL INVERSIONES 2.761.944.183

Considerando los rubros necesarios para la puesta en marcha de la Planta
Torrefactora, la inversion Total es de Bs. 2.761.944.183.

La inversion incluye la adquisicion del terreno y la obra civil para la
construccién de los galpones que han de conformar la Planta. Su calculo
se ha basado en el area de construccion a desarrollar, la cual sera de
4.000 m? que equivale al 88% del tamafio del terreno de la Planta. Se
construiran dos galpones para la operacién. El Galpén 1 ocupa un area
total de 2.000 m?, y es en el cual operaran los almacenes de Materia Prima
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y Productos Terminados. El Galpén 2 tiene un area de 2.000 m? y en él
operaran las areas de Tostado, Molienda y Empaque del Café, ademas del
Laboratorio de Calidad y un area de servicios.

Se ha considerado la Inversion en Instalaciones Complementarias, tales
como lineas de conduccién hidraulica, eléctrica y cableado telefénico. Se
incluye la procura e instalacion del Banco de Transformadores eléctricos
de la Planta, necesario para su operacion.

Con respecto a los Costos de Organizacion, los mismos incluyen los rubros
de: Planificacién de Importaciones, Planificacion Financiera, Preparacion
de la Organizacion, Contratacion de la Ingenieria Basica y detalles y
Contratacion de Personal Gerencial; tareas llevadas a cabo por el Equipo
de Proyectos, constituido por 4 especialistas en distintas areas:
Organizacion Empresarial, Mercadeo y Ventas, Manufactura y Tecnologia y
Finanzas. Los integrantes de este equipo recibiran una dieta de Bs.
2.000.000,00 mensuales y se estima que sus actividades se cubran en un
ano de operacion del proyecto.

La estimacidn de los costos de los equipos de produccion fue obtenida en
moneda extranjera (US$), y se llevaron a moneda nacional, a la tasa de
cambio del afio correspondiente.
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CAPITULO XIX. DETERMINACION DE LOS COSTOS.
XIX.1. Costos de Produccion

Como fue expuesto en el estudio técnico, el aprovechamiento de la capacidad
de produccién se incrementara paulatinamente, conforme se vayan logrando
los objetivos de penetracion de mercado propuestos. A continuacién
presentamos el cuadro de Costos de Produccién estimados para la vida util del
proyecto:

Periodo

CONCEPTO 1 2 3 4
Volumen de produccion (Ton) 803 1.605 2.360 3.152
Costo Materia Prima (Bs.) 2.197.582.250 4.818.508.341 7.676.669.255 9.619.424.295
Materiales de empaque (Bs.) 80.208.680 175.188.160 277.824.215 394.461.153
Mano obra directa (MOD) (Bs.) 55.930.000 64.177.336 69.200.856 73.576.109
Electricidad (Bs.) 3.523.415 7.042.058 11.318.340 16.297.512
Combustible (Bs.) 352.341 704.206 1.131.834 1.629.751
Agua (Bs.) 117.447 234.735 377.278 543.250
Costos directos 2.337.714.134  5.065.854.836 8.036.521.779  10.105.932.070
Depreciacion equipos (Bs.) 169.643.409 169.643.409 169.643.409 169.643.409
Mantenimiento (Bs.) 27.578.513 55.119.677 88.591.037 127.564.070
Mano Obra Indirecta (Bs.) 88.400.000 96.605.050 104.166.870 110.752.864
Costos Indirectos 285.621.922 321.368.135 362.401.316 407.960.342
Costos de Produccion (Bs.) 2.623.336.056  5.387.222.971 8.398.923.095 10.513.892.413
Costo unitario (Bs./Kg.) 3.267,46 3.357,26 3.558,84 3.336,10

Gasto administracion y ventas 441.577.356 882.556.685 1.418.488.217 2.042.510.577
Costo Total (Bs.) 3.064.913.412  6.269.779.656 9.817.411.312  12.556.402.990
Costo unitario total (Bs./Kg.) 3.817,46 3.907,26 4.159,89 3.984,20

Periodo

CONCEPTO 5 6 7 8

Volumen de produccion (Ton) 3.952 4.541 5.130 5.730
Costo Materia Prima (Bs.) 11.451.535.304 13.832.855.310 15.764.284.421 18.034.237.936
Materiales de empaque (Bs.) 520.724.852 628.895.795 755.461.800 891.899.429
Mano obra directa (MOD) (Bs.) 77.449.233 81.406.617 86.560.403 91.506.308
Electricidad (Bs.) 21.730.536 26.283.217 31.210.115 37.061.804
Combustible (Bs.) 2.173.054 2.628.322 3.121.012 3.706.180
Agua (Bs.) 724.351 876.107 1.040.337 1.235.393
Costos directos 12.074.337.329 14.572.945.369 16.641.678.089 19.059.647.050
Depreciacion equipos (Bs.) 169.643.409 169.643.409 169.643.409 169.643.409
Mantenimiento (Bs.) 170.089.490 205.724.292 244.288.163 290.090.561
Mano Obra Indirecta (Bs.) 116.583.010 122.539.994 130.297.900 137.742.886
Costos Indirectos 456.315.910 497.907.695 544.229.472 597.476.856
Costos de Produccion (Bs.) 12.530.653.238 15.070.853.064 17.185.907.560 19.657.123.906
Costo unitario (Bs./Kg.) 3.170,48 3.318,65 3.349,83 3.430,82

Gasto administracion y ventas

2.723.412.510

3.293.984.299

3.911.455.306

4.644.827.035

Costo Total (Bs.)

15.254.065.748

18.364.837.363

21.097.362.866

24.301.950.941

Costo unitario total (Bs./Kg.)

3.859,56

4.044,00

4.112,24

4.241,50

Como puede observarse, los Costos de la Materia Prima representan el mayor
porcentaje de peso en los Costos de Produccién Totales, oscilando desde un
83% en el afo de inicio, hasta un 91% en el Gltimo afo proyectado.
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En el rubro Mano de Obra Directa, incluimos a obreros y operadores de Planta;
y en Mano de Obra Indirecta, a todo aquel personal que trabaja en el Area de
Operaciones y Aseguramiento de la Calidad, sin contar a los Gerentes.

Costo unit. Electric. (USDIs./Kg.) 0,0048140384
Costo unit. ME (USDlIs./Kg.) 0,1095890411
Costo unit. Comb. (USDIs./Kg.) 0,0004814038
Costo unit. agua. (USDIs./Kg.) 0,0001604679
Gasto unit. Mtto. (USDIs./Kg.) 0,0376804952

Gasto unit. Adm. Ventas (USDIs./Kg.) 0,6033267069

La Base de Calculo para la estimacién de los Costos de Produccion y gastos
de operacién han sido obtenidos a través de La Asociacion Venezolana de
Industriales del Café (AVIC) y de la experiencia del autor en industrias de este
tipo.

XIX.2. Costos de Administracion y Ventas

La determinacién del costo total del producto del proyecto no estaria completa
sin calcular los gastos provenientes de la venta de los productos y los relativos
al funcionamiento de la organizacién que se encargara de la administracion y
direccion de la empresa

El Costo Total se estima en 440 millones de bolivares para el primer ano de
operacién y aumenta, conforme el aprovechamiento de la capacidad de
produccién de la planta, considerando como factor la tasa de cambio del
bolivar relacionado al délar americano, con lo que se obtuvo un Costo Total
para el ultimo afo proyectado de 4.800 millones de bolivares.
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CAPITULO XX. DETERMINACION DEL CAPITAL DE TRABAJO.

Desde el punto de vista contable, este capital se define como la diferencia entre
el Activo Circulante y el Pasivo Circulante. Desde el punto de vista practico,
esta representado por el capital adicional (distinto de la inversién en activo fijo y
diferido) que hay que contar para que empiece a funcionar la empresa; lo que
significa que hay que financiar la primera produccion y venta antes de
comenzar a recibir ingresos. Se incluye el pago de la materia prima inicial,
mano de obra directa e indirecta, otorgar créditos en la primera fase de ventas
y contar con fondos para el manejo diario de la operacion. Es lo que se
denomina Activo Circulante. También se puede obtener crédito a corto plazo,
impuestos, proveedores y algunos otros servicios, esto es el llamado pasivo
circulante.

Para la operacion normal de la Planta, se calcula que el capital de trabajo que
en el primer ano de operacién seria de Bs. 76.978.998, monto que se
incrementaria conforme aumente el volumen de produccién, hasta un nivel de
Bs. 2.272.943.192 en el Ultimo ano proyectado de operacion, tal como se
muestra en las tablas que a continuacién se presentan:

Concepto 1 2 3 4
Activo Circulante 453.763.054 1.018.015.138 1.664.421.515 2.265.066.081
Caja y Bancos ! 75.627.176 169.669.190 277.403.586 377.511.014
Cuentas por Cobrar 2 120.635.999 285.051.793 490.428.491 759.075.317
Inventarios
Materia Prima ® 189.815.911 416.141.375 662.874.456 834.490.454
Productos en Proceso * 18.981.591 41.614.138 66.287.446 83.449.045
Productos terminados ° 48.702.378 105.538.642 167.427.537 210.540.251
Pasivo Circulante 379.631.822 832.282.750 1.325.748.912 1.668.980.908
Cuentas por Pagar 6 379.631.822 832.282.750 1.325.748.912 1.668.980.908
CAPITAL DE TRABAJO 74.131.232 185.732.388 338.672.604 596.085.173
Incremento de Capital de Trabajo 74.131.232 111.601.155 152.940.216 257.412.570
Concepto 5 6 7 8
Activo Circulante 2.932.357.684 3.689.432.311 4.485.807.793 5.452.977.313
Caja y Bancos ! 488.726.281 614.905.385 747.634.632 908.829.552

Cuentas por Cobrar
Inventarios

1.094.625.528

1.445.263.379

1.877.161.464

2.412.175.855

Materia Prima ° 997.688.346  1.205.145.925 1.376.645.518 1.577.178.114
Productos en Proceso * 99.768.835 120.514.593 137.664.552 157.717.811
Productos terminados ° 251.548.694 303.603.029 346.701.627 397.075.980

Pasivo Circulante

Cuentas por Pagar °

CAPITAL DE TRABAJO
Incremento de Capital de Trabajo

1.995.376.693
1.995.376.693
936.980.991
340.895.818

2.410.291.851
2.410.291.851
1.279.140.460

342.159.469

2.753.291.037
2.753.291.037
1.732.516.756

453.376.296

3.154.356.227
3.154.356.227
2.298.621.085

566.104.329

BASES DE CALCULO

20% Inventario méas cuentas por cobrar.
45 dias del valor de las ventas a credito.
30 dias de costo de MP y otros materiales.
3 dias de costo de MP y otros materiales.
7 dias del costo directo de produccion.

45 dias del costo de MP y otros materiales

oo~ Wi —

Las bases de calculo del Capital de Trabajo, han sido determinadas en funcién
de criterios asados en evaluacion de proyectos, basicamente terministico, dado
que la empresa esta en evaluacion.



- 130 -

CAPITULO XXI. DETERMINACION DEL FLUJO DE CAJA OPERATIVO

XXI.1. Cuadros de Depreciacion.-

Se ha empleado el método de depreciacién lineal, con una vida util de 8 arfos.
El valor de Salvamento equivale al 10% del costo de adquisicion de los activos.
La tabla que a continuacién se presenta, indica los cargos por depreciacion
para los Activos Fijos del proyecto:

CUADRO DEPRECIACION ] ) SlEadielere . .
Depreciacion 176.764.288 176.764.288 176.764.288 176.764.288
Depreciacién Acumulada 176.764.288  353.528.576  530.292.865  707.057.153
Valor en Libros 1394.473.829 1.217.709.541 1.040.945.253  864.180.965

CUADRO DEPRECIACION ; . el i .
Depreciacion 176.764.288 176.764.288 176.764.288 176.764.288
Depreciacion Acumulada 883.821.441 1.060.585.729 1.237.350.018 1.414.114.306
Valor en Libros 687.416.676  510.652.388  333.888.100 157.123.812

Valor residual = 10% costos de adquisicion: 157.123.812
Vida Util 8 anos

XXI.2. Flujo de Caja Proyectado Neto.-

Teniendo en cuenta el pronéstico de produccién expresado en el estudio
técnico y los precios definidos en el estudio de mercado para los afos
proyectados, se calculé el presupuesto de ingresos por ventas para los
primeros 8 afios de operacidn de la empresa. En el calculo se tomé como base
la tendencia del cambio del délar en el pais, ya que la determinacién de los
precios del café, como se ha comentado en otras oportunidades, estd basada
en la tasa de cambio del délar; esta fue la base para el incremento anual de los
precios del café en el proyecto.

Estimado Participacion Precio Precio
PERIODO Ventas de mercado Venta Venta
(Ton/ano) (%) (USDI./Kg) (Bs./Kg.)
1 803 2% 5,23 4.770
2 1.605 4% 5,66 5.639
3 2.360 6% 6,14 6.597
4 3.152 8% 6,69 7.646
5 3.952 10% 7,31 8.792
6 4.541 12% 8,00 10.103
7 5.130 13% 8,64 11.616
8 5.730 15% 9,41 13.365

En cuanto a la politica de cobranzas de la empresa, la practica sefala que la
politica mas comun entre compafias de este tipo se basa en Ventas a contado,
representando cerca del 70% de las Ventas Totales; politica que se asume en
el proyecto. Se ha estimado como margen de comercializacion 16% sobre el
precio de venta sugerido, o que representa precio de facturacion del 84% del
mismo. Con este monto se ha determinado el ingreso por facturacion anual.
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El Flujo de Caja Neto Proyectado se muestra en las siguientes tablas, sin
considerar el financiamiento:

SIN FINANCIAMIENTO:

Rubros (2) (1) 1 2 S
Ingresos
Ventas de Contado 0 0 2.251.871.976 5.320.966.807 9.154.665.164
Ventas Crédito 0 0 965.087.990 2.280.414.346  3.923.427.927
Otros Ingresos 0 0 0 0 0
TOTAL INGRESOS 0 0 3.216.959.966 7.601.381.153 13.078.093.092
Egresos
Pagos Materia Prima 0 0 2.197.582.250 4.818.508.341  7.676.669.255
Pagos Mano de Obra Directa 0 39.350.709 55.930.000 64.177.336 69.200.856
Pagos Materiales Empaque 0 0 80.208.680 175.188.160 277.824.215
Pagos Mano de Obra Indirecta 0 49.469.596 88.400.000 96.605.050 104.166.870
Pago gastos de fabrica 0 31.571.717 63.100.676 101.418.489
Pagos Gastos en Administraciéon y Ventas 0 441.577.356 441.577.356 882.556.685 1.418.488.217
Pagos Gastos Financieros ' 0 0 527.419.740 1.156.442.002  1.842.400.621
Pagos Impuestos Locales, Patentes 10.000.000 5.000.000 5.000.000 5.000.000 5.000.000
Depreciacion 0 0 169.643.409 169.643.409 169.643.409
TOTALES EGRESOS OPERATIVOS 10.000.000 535.397.661 3.597.333.152 7.431.221.658 11.664.811.934
UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS (10.000.000)  (535.397.661)  (380.373.186) 170.159.495 1.413.281.158
Impuestos 0 0 0 11.911.165 98.929.681
UTILIDAD NETA (10.000.000)  (535.397.661)  (380.373.186) 158.248.330  1.314.351.477
Depreciacion 0 0 169.643.409 169.643.409 169.643.409
Valor en libros de los activos
Pagos de Capital e intereses
FLUJO DE CAJA NETO (10.000.000)  (535.397.661) (210.729.777) 327.891.739  1.483.994.886
Innversiones en Activos Fijos (927.303.306) (958.931.256)
Inversiones en Activos Intangibles (228.800.000) (584.650.000)
Inversiones Capital de Trabajo (74.131.232)  (111.601.155)  (152.940.216)
Recuperacién Capital de Trabajo
FLUJO DE CAJA TOTALMENTE NETO (1.166.103.306) (2.078.978.917)  (284.861.010) 216.290.584  1.331.054.670
Rubros 4 5) 6 7 8
Ingresos
Ventas de Contado 14.169.405.915 20.433.009.850 26.978.249.749 35.040.347.326 45.027.282.635
Ventas Crédito 6.072.602.535 8.757.004.222 11.562.107.035 15.017.291.711 19.297.406.844
Otros Ingresos 0 0 0 0 0
TOTAL INGRESOS 20.242.008.451 29.190.014.072 38.540.356.784 50.057.639.037 64.324.689.479
Egresos
Pagos Materia Prima 9.619.424.295 11.451.535.304 13.832.855.310 15.764.284.421 18.034.237.936
Pagos Mano de Obra Directa 73.576.109 77.449.233 81.406.617 86.560.403 91.506.308
Pagos Materiales Empaque 394.461.153 520.724.852 628.895.795 755.461.800 891.899.429
Pagos Mano de Obra Indirecta 110.752.864 116.583.010 122.539.994 130.297.900 137.742.886
Pago gastos de fabrica 146.034.584 194.717.431 235.511.939 279.659.627 332.093.939
Pagos Gastos en Administracion y Ventas 2.042.510.577 2.723.412.510 3.293.984.299 3.911.455.306  4.644.827.035
Pagos Gastos Financieros ' 2.308.661.831  2.748.368.473  3.319.885.274  3.783.428.261 4.328.217.105
Pagos Impuestos Locales, Patentes 5.000.000 5.000.000 5.000.000 5.000.000 5.000.000
Depreciacion 169.643.409 169.643.409 169.643.409 169.643.409 169.643.409
TOTALES EGRESOS OPERATIVOS 14.870.064.820 18.007.434.221 21.689.722.638 24.885.791.128 28.635.168.045
UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS 5.371.943.630 11.182.579.851 16.850.634.146 25.171.847.910 35.689.521.433
Impuestos 376.036.054 782.780.590 1.179.544.390 1.762.029.354  2.498.266.500
UTILIDAD NETA 4.995.907.576 10.399.799.261 15.671.089.756 23.409.818.556 33.191.254.933
Depreciacion 169.643.409 169.643.409 169.643.409 169.643.409 169.643.409

Valor en libros de los activos
Pagos de Capital e intereses
FLUJO DE CAJA NETO 5.165.550.985 10.569.442.670 15.840.733.165 23.579.461.965 33.360.898.342
Innversiones en Activos Fijos
Inversiones en Activos Intangibles

Inversiones Capital de Trabajo (257.412.570)  (340.895.818)  (342.159.469)  (453.376.296)  (566.104.329)
Recuperacion Capital de Trabajo
FLUJO DE CAJA TOTALMENTE NETO 4.908.138.415 10.228.546.853 15.498.573.696 23.126.085.669 32.794.794.013

' Financiamiento bancario para la compra de materia prima.

En el caso de los Flujos Netos Proyectados, sin financiamiento, podemos
observar que la empresa no tiene ingresos econdémicos hasta el periodo 2, que
es cuando el Flujo de Caja Totalmente Neto da positivo. De alli en adelante, los
ingresos superan en gran cantidad a los egresos.

Para el andlisis de los Flujos de Caja Proyectados con Financiamiento, se
presentaran dos situaciones posibles: La primera de ellas supone un
financiamiento de las inversiones iniciales en un 50%; la segunda presenta los
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Flujos de Caja Proyectados con Financiamiento de 100% de las Inversiones

Iniciales.

FINANCIAMIENTO 50%:

FLUJO DE CAJA PROYECTADO NETO

Rubros

Ingresos

Ventas de Contado

Ventas Crédito

Otros Ingresos

TOTAL INGRESOS

Egresos

Pagos Materia Prima

Pagos Mano de Obra Directa

Pagos Materiales Empaque

Pagos Mano de Obra Indirecta

Pago gastos de fabrica

Pagos Gastos en Administracién y Ventas

Pagos Gastos Financieros '

Pagos Impuestos Locales, Patentes

Depreciacion

TOTALES EGRESOS OPERATIVOS
UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS
Impuestos
UTILIDAD NETA
Depreciacion
Valor en libros de los activos
Pagos de Capital e intereses’
FLUJO DE CAJA NETO

Innversiones en Activos Fijos
Inversiones en Activos Intangibles
Inversiones Capital de Trabajo
Recuperacioén Capital de Trabajo

FLUJO DE CAJA TOTALMENTE NETO

oo oo

O OO0 OO0 OoOOo

10.000.000
0
10.000.000
(10.000.000)
0
(10.000.000)
0

(10.000.000)
(463.651.653)
(114.400.000)

(588.051.653)

[=NeNeNe)

0
39.350.709
0
49.469.596

441.577.356
0

5.000.000

0

535.397.661
(535.397.661)
0
(535.397.661)
0

(535.397.661)
(479.465.628)
(292.325.000)

(1.307.188.289)

1

2.251.871.976
965.087.990

0
3.216.959.966
0
2.197.582.250
55.930.000
80.208.680
88.400.000
31.571.717
441.577.356
527.419.740
5.000.000
169.643.409
3.597.333.152

(380.373.186)
0

(380.373.186)
169.643.409

(519.536.683)
(730.266.460)

(74.131.232)

(804.397.692)

2

5.320.966.807
2.280.414.346
0
7.601.381.153
0
4.818.508.341
64.177.336
175.188.160
96.605.050
63.100.676
882.556.685
1.156.442.002
5.000.000
169.643.409
7.431.221.658
170.159.495
11.911.165
158.248.330
169.643.409

(519.536.683)
(191.644.944)

(111.601.155)

(303.246.099)

3

9.154.665.164
3.923.427.927
0
13.078.093.092
0
7.676.669.255
69.200.856
277.824.215
104.166.870
101.418.489
1.418.488.217
1.842.400.621
5.000.000
169.643.409
11.664.811.934
1.413.281.158
98.929.681
1.314.351.477
169.643.409

(519.536.683)
964.458.203

(152.940.216)

811.517.987

FLUJO DE CAJA PROYECTADO NETO

Rubros

Ingresos

Ventas de Contado

Ventas Crédito

Otros Ingresos

TOTAL INGRESOS

Egresos

Pagos Materia Prima

Pagos Mano de Obra Directa

Pagos Materiales Empaque

Pagos Mano de Obra Indirecta

Pago gastos de fabrica

Pagos Gastos en Administracion y Ventas

Pagos Gastos Financieros !

Pagos Impuestos Locales, Patentes

Depreciacion

TOTALES EGRESOS OPERATIVOS
UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS
Impuestos
UTILIDAD NETA
Depreciacion
Valor en libros de los activos
Pagos de Capital e intereses”
FLUJO DE CAJA NETO

Innversiones en Activos Fijos
Inversiones en Activos Intangibles
Inversiones Capital de Trabajo
Recuperacion Capital de Trabajo

FLUJO DE CAJA TOTALMENTE NETO

4

14.169.405.915
6.072.602.535
0
20.242.008.451
0
9.619.424.295
73.576.109
394.461.153
110.752.864
146.034.584
2.042.510.577
2.308.661.831
5.000.000
169.643.409
14.870.064.820
5.371.943.630
376.036.054
4.995.907.576
169.643.409

(519.536.683)
4.646.014.302

(257.412.570)

4.388.601.733

5

20.433.009.850
8.757.004.222
0
29.190.014.072
0
11.451.535.304
77.449.233
520.724.852
116.583.010
194.717.431
2.723.412.510
2.748.368.473
5.000.000
169.643.409
18.007.434.221
11.182.579.851
782.780.590
10.399.799.261
169.643.409

(519.536.683)
10.049.905.987

(340.895.818)

9.709.010.170

6

26.978.249.749
11.562.107.035
0
38.540.356.784
0
13.832.855.310
81.406.617
628.895.795
122.539.994
235.511.939
3.293.984.299
3.319.885.274
5.000.000
169.643.409
21.689.722.638
16.850.634.146
1.179.544.390
15.671.089.756
169.643.409

(519.536.683)
15.321.196.482

(342.159.469)

14.979.037.013

7

35.040.347.326
15.017.291.711
0
50.057.639.037
0
15.764.284.421
86.560.403
755.461.800
130.297.900
279.659.627
3.911.455.306
3.783.428.261
5.000.000
169.643.409
24.885.791.128
25.171.847.910
1.762.029.354
23.409.818.556
169.643.409

(519.536.683)
23.059.925.282

(453.376.296)

22.606.548.986

8

45.027.282.635
19.297.406.844
0
64.324.689.479
0
18.034.237.936
91.506.308
891.899.429
137.742.886
332.093.939
4.644.827.035
4.328.217.105
5.000.000
169.643.409
28.635.168.045
35.689.521.433
2.498.266.500
33.191.254.933
169.643.409

(519.536.683)
32.841.361.659

(566.104.329)

32.275.257.330

! Financiamiento bancario para la compra de materia prima al 24% (Tasa Preferencial agricola)

? Pago capital e intereses 50% financiamiento Inversiones Fijas e Intangibles al 35% anual en 8 afios.
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Con financiamiento al 50% el proyecto comienza a tener Flujos de Caja
positivos a partir del tercer periodo de operacion.

FINANCIAMIENTO 100%:

FLUJO DE CAJA PROYECTADO NETO

(2) (1) 1 2 3

Ingresos
Ventas de Contado 0 0 2.251.871.976 5.320.966.807 9.154.665.164
Ventas Crédito 0 0 965.087.990 2.280.414.346  3.923.427.927
Otros Ingresos 0 0 0 0 0
TOTAL INGRESOS 0 0 3.216.959.966 7.601.381.153 13.078.093.092
Egresos 0 0 0
Pagos Materia Prima 0 0 2.197.582.250 4.818.508.341  7.676.669.255
Pagos Mano de Obra Directa 0 39.350.709 55.930.000 64.177.336 69.200.856
Pagos Materiales Empaque 0 0 80.208.680 175.188.160 277.824.215
Pagos Mano de Obra Indirecta 0 49.469.596 88.400.000 96.605.050 104.166.870
Pago gastos de fabrica 0 31.571.717 63.100.676 101.418.489
Pagos Gastos en Administracién y Ventas 0 441.577.356 441.577.356 882.556.685 1.418.488.217
Pagos Gastos Financieros ' 0 0 527.419.740 1.156.442.002  1.842.400.621
Pagos Impuestos Locales, Patentes 10.000.000 5.000.000 5.000.000 5.000.000 5.000.000
Depreciacion 0 0 169.643.409 169.643.409 169.643.409
TOTALES EGRESOS OPERATIVOS 10.000.000 535.397.661 3.597.333.152 7.431.221.658 11.664.811.934
UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS (10.000.000) (535.397.661)  (380.373.186) 170.159.495  1.413.281.158
Impuestos 0 0 0 11.911.165 98.929.681
UTILIDAD NETA (10.000.000) (535.397.661)  (380.373.186) 158.248.330  1.314.351.477
Depreciacién 0 0 169.643.409 169.643.409 169.643.409

Valor en libros de los activos

Pagos de Capital e intereses® (1.039.073.365) (1.039.073.365) (1.039.073.365)

FLUJO DE CAJA NETO (10.000.000) (535.397.661) (1.249.803.143) (711.181.626) 444.921.520
Innversiones en Activos Fijos 0 0
Inversiones en Activos Intangibles 0 0

Inversiones Capital de Trabajo
Recuperacién Capital de Trabajo

(74.131.232)  (111.601.155)  (152.940.216)

FLUJO DE CAJA TOTALMENTE NETO  (10.000.000) (535.397.661) (1.323.934.375) (822.782.782) 291.981.305
FLUJO DE CAJA PROYECTADO NETO
Rubros 4 5 6 7 8

Ingresos
Ventas de Contado

Ventas Crédito
Otros Ingresos

TOTAL INGRESOS

Egresos

Pagos Materia Prima

Pagos Mano de Obra Directa

Pagos Materiales Empaque

Pagos Mano de Obra Indirecta

Pago gastos de fabrica

Pagos Gastos en Administracion y Ventas
Pagos Gastos Financieros !

Pagos Impuestos Locales, Patentes

Depreciacion

TOTALES EGRESOS OPERATIVOS
UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS

Impuestos

UTILIDAD NETA

Depreciacion

14.169.405.915
6.072.602.535
0
20.242.008.451
0
9.619.424.295
73.576.109
394.461.153
110.752.864
146.034.584
2.042.510.577
2.308.661.831
5.000.000
169.643.409
14.870.064.820
5.371.943.630
376.036.054
4.995.907.576
169.643.409

20.433.009.850
8.757.004.222
0
29.190.014.072
0
11.451.535.304
77.449.233
520.724.852
116.583.010
194.717.431
2.723.412.510
2.748.368.473
5.000.000
169.643.409
18.007.434.221
11.182.579.851
782.780.590
10.399.799.261
169.643.409

26.978.249.749
11.562.107.035
0
38.540.356.784
0
13.832.855.310
81.406.617
628.895.795
122.539.994
235.511.939
3.293.984.299
3.319.885.274
5.000.000
169.643.409
21.689.722.638
16.850.634.146
1.179.544.390
15.671.089.756
169.643.409

35.040.347.326
15.017.291.711
0
50.057.639.037
0
15.764.284.421
86.560.403
755.461.800
130.297.900
279.659.627
3.911.455.306
3.783.428.261
5.000.000
169.643.409
24.885.791.128
25.171.847.910
1.762.029.354
23.409.818.556
169.643.409

45.027.282.635
19.297.406.844
0
64.324.689.479
0
18.034.237.936
91.506.308
891.899.429
137.742.886
332.093.939
4.644.827.035
4.328.217.105
5.000.000
169.643.409
28.635.168.045
35.689.521.433
2.498.266.500
33.191.254.933
169.643.409

Valor en libros de los activos
Pagos de Capital e intereses®
FLUJO DE CAJA NETO
Innversiones en Activos Fijos
Inversiones en Activos Intangibles
Inversiones Capital de Trabajo
Recuperacion Capital de Trabajo
FLUJO DE CAJA TOTALMENTE NETO

(1.039.073.365) (1.039.073.365) (1.039.073.365) (1.039.073.365) (1.039.073.365)
4.126.477.620 9.530.369.305 14.801.659.800 22.540.388.599 32.321.824.976

(257.412.570)  (340.895.818)  (342.159.469)  (453.376.296)  (566.104.329)

3.869.065.050  9.189.473.487 14.459.500.330 22.087.012.303 31.755.720.647

' Financiamiento bancario para la compra de materia prima.
2 . . . . . . .. . ~
Pago capital e intereses 100% financiamiento Inversiones Fijas e Intangibles al 35% anual en 9 afios.

Para este caso, los Flujos de Caja comienzan a ser positivos en el tercer afo.
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Se presenta a continuacion en forma de tabla el comparativo de los diferentes
flujos de caja para cada uno de los escenarios y sus financiamientos:

COMPARATIVO FLUJOS DE CAJA

Flujo Neto

PERIODO Sin Finac. 50% Financ. 100% Financ.
(2) (1.166.103.306)  (588.051.653 (10.000.000

(1) (2.078.978.917) (1.307.188.289 (535.397.661
(284.861.010)  (804.397.692) (1.323.934.375
216.290.584 (303.246.099 (822.782.782
1.331.054.670 811.517.987 291.981.305
4.908.138.415 4.388.601.733 3.869.065.050
10.228.546.853 9.709.010.170  9.189.473.487
15.498.573.696 14.979.037.013 14.459.500.330
23.126.085.669 22.606.548.986 22.087.012.303
32.794.794.013 32.275.257.330 31.755.720.647

— — — —
—_ — — —

ONO O WN =

Se observa flujo positivo al segundo afo bajo condicién sin financiamiento; en
los escenarios 50 y 100% de financiamiento, el flujo de caja positivo se inicia al
tercer afio de operacion. Los flujos son similares a partir del quinto afo de
operacion.
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CAPITULO XXII. EVALUACION FINANCIERA
XXIl.1. Determinacion de la Tasa de Rentabilidad Minima Atractiva

Se calcularon las Tasas Minimas Aceptables de Retorno para cada uno de los
escenarios de Financiamiento presentados en el Capitulo XVIII.

En las siguientes tablas, se presenta la Tasa Minima de Retorno para las
opciones de evaluacién del proyecto:

CALCULO TMAR BAJO CONDICIONES DE INVERSION>*
CALCULO SIN FINANCIAMIENTO

Inflacion Premio . o,» Composicion Poderacion
1)  riesgo(PR) ) (PR) TMAR(%) . ionaria (%) (%)
Inversionistas: 18% 15% 2,7% 35,7% 100% 35,7%
Otras empresas: 0% 0% 0,0% 0% 0,0%
Banca comercial: 18% 0% 18,0% 0% 0,0%
TMAR Global mixta (%) 35,7%

“Tasa Inflacion promedio tiempo vida proyecto 18%
®Tasa de premio por riesgo 15%

La siguiente tabla nos muestra la Tasa Minima Aceptable de Retorno resultante
para el Proyecto Financiado en un 50% de las Inversiones necesarias:

CALCULO TMAR BAJO CONDICIONES DE INVERSION*?
FINANCIAMIENTO AL 50%

Inflacion Premio ) * (PR) TMAR Composicion Poderacion
(1) riesgo (PR) (%) accionaria (%) (%)
Inversionistas: 18% 15% 2,7% 35,7% 50% 17,9%
Otras empresas: 0% 0% 0,0% 0,0% 0% 0,0%
Banca comercial:  18% 0% 0,0% 18,0% 50% 9,0%
TMAR Global mixta (%) 26,9%

% Tasa Inflacién promedio tiempo vida proyecto 18%

®Tasade premio por riesgo 15%

Por ultimo, se presenta el célculo de la Tasa de Rentabilidad Minima aceptable
del Proyecto con Financiamiento del 100% de las Inversiones:

CALCULO TMAR BAJO CONDICIONES DE INVERSION*®
FINANCIAMIENTO AL 100%

Inflacion Premio () * (PR) TMAR Composicion Poderacion
(0] riesgo (PR) (%) accionaria (%) (%)
Inversionistas: 18% 15% 2,7% 35,7% 0% 0,0%
Otras empresas: 0% 0% 0,0% 0,0% 0% 0,0%
Banca comercial: 18% 0% 0,0% 18,0% 100% 18,0%
TMAR Global mixta (%) 18,0%

®Tasa Inflacion promedio tiempo vida proyecto 18%
®Tasade premio por riesgo 15%
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XXIl.2. Valor del Dinero en el Tiempo

Parametros de Decision:

VPN>0 Proyecto Aceptado
VPN=0 Proyecto Indiferente
VPN<0 Proyecto Rechazado

TIRSTMAR Proyecto Aceptado

TMAR=TIR Proyecto Indiferente

TIR<TMAR Proyecto Rechazado

Con base en los resultados obtenidos para los Flujos de Caja Netos de los tres
escenarios tomados en cuenta para el proyecto, se presenta a continuacion el
célculo de los Valores Presentes Netos del Proyecto para cada uno de dichos
escenarios:

VPN del Proyecto sin Financiamiento:

Aio Ft Proyecto (kzggt_;;o) V. Act. Proyecto
0 (3.245.082.222) 1,0000 (3.245.082.222)
1 (284.861.010) 0,7369 (209.919.683)
2 216.290.584 0,5431 117.456.733
3 1.331.054.670 0,4002 532.667.685
4 4.908.138.415 0,2949 1.447.429.472
5 10.228.546.853 0,2173 2.222.873.255
6 15.498.573.696 0,1601 2.482.062.121
7 23.126.085.669 0,1180 2.729.249.230
8 32.794.794.013 0,0870 2.852.109.046

84.573.540.666 8.928.845.636

PAY BACK 4 anos 7 meses
VPN (917.658.020)
TIR 24.72%

Se obtiene un VPN menor que cero (0), por lo que el proyecto se rechaza. El
tiempo en recuperar la inversidon realizada es de 4 afnos y 7 meses. Sin
embargo, la Tasa Interna de Retorno es de 24.72%, ligeramente mas baja que
la Tasa Minima de Rendimiento establecida en el aparte anterior, razén por lo
que el proyecto se rechaza, segun los parametros establecidos.
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VPN del Proyecto con Financiamiento del 50% de la Inversion:

Ano Ft Proyecto (kzggl’g;) V. Act. Proyecto
0 (3.245.082.222) 1,0000 (3.245.082.222)
1 (284.861.010) 0,7883 (224.565.242)
2 216.290.584 0,6215 134.417.765
3 1.331.054.670 0,4899 652.115.434
4 4.908.138.415 0,3862 1.895.635.860
5 10.228.546.853 0,3045 3.114.308.141
6 15.498.573.696 0,2400 3.720.051.081
7 23.126.085.669 0,1892 4.375.914.514
8 32.794.794.013 0,1492 4.891.940.149

84.573.540.666 15.314.735.478

PAY BACK 4 anos 3 meses
VPN 876.551.670
TIR 33,42%

Se obtiene un VPN mayor que cero (0), por lo que bajo este esquema de
financiamiento el proyecto se acepta. El tiempo en recuperar la inversion
realizada es 4 afos y 3 meses, con un TIR de 33,42% valor superior a la
Tasa Minima Aceptada de Retorno TMAR.

VPN del Proyecto con Financiamiento del 100% de la Inversién:

Aio Ft Proyecto (::1(::;:) V. Act. Proyecto
0 (3.245.082.222) 1,0000 (3.245.082.222)
1 (284.861.010) 0,8475 (241.407.635)
2 216.290.584 0,7182 155.336.529
3 1.331.054.670 0,6086 810.120.965
4 4.908.138.415 0,5158 2.531.563.192
5 10.228.546.853 0,4371 4.470.992.098
6 15.498.573.696 0,3704 5.741.160.509
7 23.126.085.669 0,3139 7.259.857.211
8 32.794.794.013 0,2660 8.724.666.779
84.573.540.666 26.207.207.427
PAY BACK 4 afos
VPN 6.052.437.369
TIR 43,42%

Se presenta como el mejor escenario de los tres evaluados. EI Valor
Presente Neto (VPN) se muestra altamente positivo, con una Tasa Interna
de Retorno (TIR) del 43.42%, valor sustancialmente superior al minimo
esperado.

Con los resultados obtenidos, se concluye que desde el punto de vista
financiero, el Proyecto de Instalacion de la Planta Torrefactora de Cafe, es
viable; ya que el retorno de la inversién es financieramente rentable.
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CAPITULO XXIIl. ANALISIS DE SENSIBILIDAD.-

Los objetivos del analisis y administracién del riesgo en el proyecto de inversion
son los siguientes:

4 Determinar con alguna medida cuantitativa, cual es el riesgo al realizar
inversiones monetarias.

4 Administracién del riesgo, de forma tal que pueda prevenirse la quiebra
del negocio.

El objetivo principal que se persigue es verificar que tan certeros han sido los
pronosticos hechos y que tan bien ha funcionado la metodologia propuesta,
bajo condiciones econémicas muy cambiantes. Tal es el caso de Venezuela,
pais donde el entorno macroecondémico es definitivamente impredecible y los
andlisis de inversién deben prever variaciones importantes y de amplio
espectro.

Para el Analisis de Riesgo, se seleccion6 el método Deterministico de Analisis
de Sensibilidad, por las razones explicadas anteriormente.

Para efectos de analisis de sensibilidad, cuatro son los posibles escenarios
sobre las que se basara su evaluacion:

» ESCENARIO 1: Modificaciébn en la relacion cambiaria entre el Délar
Americano y el Bolivar, producto de devaluaciones importantes en nuestra
moneda y su impacto en el resto de las variables fundamentales del
proyecto, tales como precio Café Verde, Inflacion y Tasa de Interés. Se
considera ajustes de precio al producto terminado por inflacién. Causa
probable: Caida de los precios del Petrdleo.

» ESCENARIO 2: Variacién del precio del Café Verde, donde se supondra
incrementos al valor estimado en el andlisis financieros. Todo ello sin
afectacion al comportamiento de la relacibn cambiaria inicialmente
propuesta. Causa probable: Cambios climaticos y de otro orden mundial.

» ESCENARIO 3: Variacion a la Tasa de Interés activa. Se prevé
modificacién a las tasas sin afectacion a la relacién cambiaria inicialmente
propuesta. Causa probable: Presiones cambiarias del bolivar frente al délar
americano.

» ESCENARIO 4: Variacién negativa en las ventas estimadas en el analisis
de mercado. Causa Probable: Caida del consumo o sobre estimacion de la
demanda proyectada.



A continuacion se presenta de forma resumida los resultados obtenidos del
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andlisis de sensibilidad con base en los escenarios previstos.

ESCENARIO 1:

El Analisis se lleva a cabo bajo dos opciones diferentes. El primero de ellos es
suponiendo una devaluacién del 40% del bolivar en el afio 2002 y su afectacion
a la tendencia para los anos subsiguientes.
incrementar la pendiente de la tendencia proyectada inicialmente del délar en
un 10%. Se presenta en forma de tabla el resultado de la relacion cambiaria

bajo ambas opciones:

2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008
2009
2010

La

segunda consiste en

(Bs./USDiIs.) Relacion

Relacion Devaluacion (Bs./USDIs.) Inc.

(Bs./USDiIs.) 40% en el Pendiente en

Calc. Orig. 2002. 10%

730,0 730,0 730,0
823,6 1.153,0 905,9
911,6 1.233,7 1.033,0
996,2 1.320,1 1.166,4
1.074,2 1.354,7 1.304,4
1.1421 1.471,8 1.444,9
1.202,2 1.584,8 1.591,8
1.263,7 1.701,6 1.756,8
1.343,7 1.838,2 1.960,8
1.420,5 1.970,4 2.182,1

» Devaluacion 40% ano 2001:

ESCENARIO 1 - 40% DEVALUACION 2002

Evaluacién sin

Evaluacion 50%
financiamiento

Evaluacion 100%
financiamiento

financiamiento bancario bancario
PAY BACK SIN RETORNO | SIN RETORNO | 6 afios 11 meses
VPN (2.536.795.566)| (2.658.253.296)] (2.526.928.283)
TIR -7,3% -0,8% 6,6%

=» Incremento tendencia Dolar en 10%:

DOLAR

ESCENARIO 1 - INCREMENTO 10% PENDIENTE TENDENCIA

Evaluacién sin
financiamiento

Evaluacién 50%
financiamiento
bancario

Evaluacién 100%
financiamiento
bancario

PAY BACK 5 anos 3 meses | 4 anos 8 meses | 4 afnos 4 meses
VPN (1.710.755.107)| (1.338.055.294) (158.111.100)
TIR 15,2% 23,2% 32,5%

En ambos casos el proyecto no es rentable financieramente.
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ESCENARIO 2:

Bajo este escenario, se evalia el impacto en la rentabilidad del proyecto
suponiendo incrementos sobre los costos previstos en cada uno de los afos de
vida. Se han simulado incrementos del 5% y 10% sobre las cifras inicialmente
proyectados.

» Incremento del 5% - 10% - 15%:

Precio Bs/QQ

Precio Bs/QQ
Nacional Variac. %

Precio Bs/QQ
Nacional Variac. %

Ano Nacional Variac. %
2002-03 102.510 89,8% 107.391 98,9% 112.273 107,9%
2003-04 114.161 11,4% 121.321 13,0% 128.582 14,5%
2004-05 125.879 10,3% 136.058 12,1% 146.553 14,0%
2005-06 130.647 3,8% 144.036 5,9% 158.109 7,9%
2006-07 121.953 -6,7% 137.565 -4,5% 154.346 -2,4%
2008-09 133.921 9,8% 155.073 12,7% 178.400 15,6%
2009-2010 142.840 6,7% 170.374 9,9% 201.629 13,0%
2010-2011 151.487 6,1% 186.767 9,6% 228.130 13,1%

ESCENARIO 2 - INCREMENTO 5% CAFE VERDE

Evaluacién sin
financiamiento

Evaluacion 50%
financiamiento
bancario

Evaluacion 100%
financiamiento
bancario

PAY BACK 5 anos 3 meses | 4 afnos 9 meses | 4 afnos 5 meses
VPN (1.392.519.973) (22.628.621) 4.107.206.559
TIR 18,4% 26,7% 36,2%

ESCENARIO 2 - INCREMENTO 10% CAFE VERDE

Evaluacién sin

Evaluacién 50%
financiamiento

Evaluacion 100%
financiamiento

financiamiento bancario bancario
PAY BACK 6 afnos 2 meses | 5 anos 6 meses 5 afos
VPN (1.900.513.664) (995.705.761) 1.974.254.184
TIR 10,8% 18,5% 27,4%

ESCENARIO 2 - INCREMENTO 15% CAFE VERDE

Evaluacién sin

Evaluacion 50%
financiamiento

Evaluacion 100%
financiamiento

financiamiento bancario bancario
PAY BACK |7 anos 10 meses| 6 afios 9 meses 6 anos
VPN (2.443.794.123) | (2.048.461.355) | (362.734.524)
TIR 0,9% 7,9% 16,0%

El proyecto soporta incrementos hasta de un 10% del costo de la materia prima
bajo condiciones de 100% de financiamiento, situacion en la cual la Tasa
Interna de Retorno (TIR) excede la Tasa de Retorno minima Esperada (TRMA),
de valores 27.4% vs. 18%.
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ESCENARIO 3:

Bajo este escenario, se simulan incrementos en la tasa activa para efectos de
pagos capital e intereses de las inversiones totales, asi como el financiamiento
para la adquisicién de materia prima. Los valores supuestos son:

Primer caso:

=» Financiamiento bancario para la compra de materia prima al 35% (Tasa

Preferencial agricola)
» Pago capital e intereses financiamiento Inversiones Fijas e Intangibles al

50% anual en 8 anos.

Segundo caso:

=» Financiamiento bancario para la compra de materia prima al 50% (Tasa

Preferencial agricola)
=» Pago capital e intereses financiamiento Inversiones Fijas e Intangibles al

60% anual en 8 anos.

Los resultados son en ambos casos:

ESCENARIO 3 - Tasas preferenciales agricolas al 35% - Tasas Pago
Inversion 50%

Evaluacion 50% [ Evaluacion 100%
Evaluacién sin financiamiento financiamiento
financiamiento bancario bancario
PAY BACK 5 anos 2 meses | 4 afnos 9 meses | 4 afnos 5 meses
VPN (1.377.096.049) 108.281.172 4.610.848.878
TIR 19,3% 27,7% 37,2%

Inversion 60%

ESCENARIO 3 - Tasas preferenciales agricolas al 40% - Tasas Pago

Evaluacion 50% | Evaluacion 100%
Evaluacién sin financiamiento financiamiento
financiamiento bancario bancario
PAY BACK 5 anos 6 meses 5 anos 4 anos 7 meses
VPN (1.587.108.126) (242.581.154) 3.953.214.801
TIR 16,9% 25,1% 34,4%

El proyecto soporta incrementos hasta de un 40% en la Tasa Activa
Preferencial agricola y 60% de Pago Inversion bajo la condicion 100%
financiamiento, situacion en la cudl la Tasa Interna de Retorno (TIR) excede la
Tasa de Retorno minima Esperada (TRMA), de valores 34.4% vs. 18%. Bajo
Tasas menores, el proyecto es rentable en ambas situaciones de
financiamiento para Inversiones.



- 142 -

ESCENARIO 4:

Bajo este escenario se simulan reducciones del estimado de ventas anual en
80%, 60% y 40% de lo originalmente previsto. Las ventas estimadas para los

casos evaluados serian de:

Estimado de
Demanda Ventas Cond. Estimado de Estimadode Estimado de
proyectada Original Ventas Cond. Ventas Cond. Ventas Cond.
Periodo (Ton/afho) (Ton/afo) 80% (Ton/afo) 60% (Ton/aho) 40% (Ton/afno)
2003 40.143 803 642 482 321
2004 40.116 1.605 1.284 963 642
2005 39.334 2.360 1.888 1.416 944
2006 39.394 3.152 2.521 1.891 1.261
2007 39.523 3.952 3.162 2.371 1.581
2008 39.489 4.541 3.633 2.725 1.817
2009 39.465 5.130 4.104 3.078 2.052
2010 39.514 5.730 4.584 3.438 2.292

De la evaluacion financiera se obtienen los siguientes resultados:

Evaluacién bajo condiciones originales de proyecto

Evaluacion sin
financiamiento

Evaluacion 50%
financiamiento

Evaluacion 100%
financiamiento

PAY BACK 4 anos 7 meses | 4 afnos 3 meses 4 anos
VPN (917.658.020) 876.551.670 6.052.437.369
TIR 24,7% 33,4% 43,4%

ESCENARIO 4 - Reduccion Estimado de Ventas en 80%

Evaluacién sin

Evaluacion 50%
financiamiento

Evaluacion 100%
financiamiento

financiamiento bancario bancario
PAY BACK 5 anos 4 anos 6 meses | 4 afnos 2 meses
VPN (1.173.845.575) 220.065.056 4.303.306.593
TIR 20,3% 28,7% 38,3%

ESCENARIO 4 - Reduccion Estimado de Ventas en 60%

Evaluacién sin
financiamiento

Evaluacién 50%
financiamiento
bancario

Evaluacién 100%
financiamiento
bancario

PAY BACK 5 anos 6 meses | 4 anos 11 meses | 4 anos 6 meses
VPN (1.430.521.063) (437.105.165) 2.553.194.409
TIR 14,7% 22.7% 31,9%

ESCENARIO 4 - Reduccion Estimado de Ventas en 40%

Evaluacién sin
financiamiento

Evaluacién 50%
financiamiento
bancario

Evaluacién 100%
financiamiento
bancario

PAY BACK 6 anos 6 meses | 5 anos 8 meses 5 anos 1 mes
VPN (1.688.246.855) | (1.095.746.892) 800.969.690
TIR 7,2% 14,7% 23,3%
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En la evaluacion financiera con financiamiento del 100%, el proyecto permite
reducciones hasta de un 60% sobre las ventas originalmente planteadas y bajo
las condiciones de paridad cambiaria, precios materia prima y tasas originales.
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CAPITULO XXIV. CONCLUSIONES DEL ESTUDIO FINANCIERO.

1.

El costo de adquisiciéon de la materia prima (Café Verde), representa valores
entre el 83% y el 91% de los costos totales entre el periodo evaluado del
estudio econdémico.

Los flujos de caja positivo para las condiciones evaluadas en el proyecto, se
alcanzan entre el segundo y el tercer periodo de operacion.

Para la evaluacion sin financiamiento bancario, el proyecto se rechaza dado
que la Tasa Interna de Retorno (TIR) es menor a la Tasa de Retorno
Minima Esperada (TMRE) (24.72% vs. 35.7%).

Para la evaluacion con financiamiento del 50%, el proyecto es aceptable.
La Tasa Interna de Retorno alcanza 33.42%, lo que es superior a la Tasa
Minima cuyo valor bajo esta condicién es 26.9%.

La mejor condicién es financiamiento al 100%, cuyo TIR es de 43.42% valor
muy superior al TREMA de 18%.

Bajo escenario de devaluaciéon de la moneda en porcentaje del 40% en el
ano 2002, el proyecto no es rentable financieramente.

El proyecto soporta incrementos de hasta un 10% del costo de la materia
prima bajo condiciones de financiamiento del 100%. Situacion en la cual el
TIR excede a la TMRE, de valores de 27.4% vs. 18%.

El proyecto soporta incrementos hasta de un 40% en la Tasa Activa
Preferencial agricola y 60% de Pago Inversién bajo la condicion 100%
financiamiento, situacion en la cual la Tasa Interna de Retorno (TIR) excede
la Tasa de Retorno minima Esperada (TRMA), de valores 34.4% vs. 18%.

En la evaluacién financiera con financiamiento del 100%, el proyecto
permite reducciones hasta de un 60% sobre las ventas originalmente
planteadas y bajo las condiciones de paridad cambiaria, precios materia
prima y tasas originales.



