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Prefacio 



PREFACIO 

l. Confonne con el gran potencial de la pesca en México por lo que a·la produ.f. 
ción de a"limentacfón bárata, nÚtritiva y abundante se refiere, las priorid-ª. 
des asignadas a la actividad en el ámbito nacional conllevan a la necesidad 
del establecimiento fonnal de un enfoque sistémico que permita una adecuadá 
identificación, evaluación y selección de proyectos de inversión en el sub
sector, de tal fonna que pueda ser optimizado el uso de los r~cursos susce.J! 
tibles de ser utilizados. 

2. El presente trabajo, desarrollado cano requisito parcial para optar por el 
título de Actuario en la Facu1tad de Ciencias de la UNAM, ilustra la aplic!I_ 
ción. de una serie de herramientas _diseñada~ en el campo de la Ínves.tigación 

. de Operaciones ª·un caso de estudio sobre identificación, fClrmulación~ eva
luación y selección de proyectos de linversión para el subsector pesquero en 
los estados de Tabasco y Campeche, lásic<smente.referiClo a las especies de -
escama y a la sardina. 

1 

3. De acuerdo con _lo anterior, el trabajo se divide en cinco capítulos. Ini---· 
cialmente se presenta. la fundamentación de la necesidad de invertil'.' en el - ' 

- ' ' '1 

subsector pesca, asi' como el procedimiento asociado a segufr para el logro ,. 
d~ una 'tor11a de decisiones sustentada. Posterionnente, previa discusión de -
los.principales conceptos y lineamientos relativos a la evaluación.y a la -
seleccióñ d~ proyectos, se exponen el desarrollo y los resul tad?s .del tema 
objet:O del estudio ya señalado .. Por último, el trabajo concluye con una. se-

.. • ' ' ; ' . . ' . ' 1 . : . ~ . . ~ .. 

ríe s?e conclusiones y comentarios relevantes relacionados cort el enfoque m~ 
todológic_o y la aplicac;ión particular correspondiente. ,Al cuerpo principal 
del doc1111ento lo antecede un resumen general del estudio. 
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RESUMEN 

ANTECEDENTES . 

l. La principal preocupación de todo ¡)aís puede plantearse en términos de --- .;, 
satisfacer las necesidades primarias de todos sus habitantes, como· son: C!_ 

sa. vestido y sustento1 . 

2. Una de las necesidades vitales del hombre es l_a alimentación, por lo cual. 
en gran par.te, el desarrollo económico depende de la producción de al imen;.. 
tos básicos. 

3 •. Al igual que la. mayóri'a .de los paises en el mi.mdo~la insuficienté:produc--· 
ción"nacional de alimentos básicos coloca a f:'éxico ante tiria pelig-~sa d.e-- .. 

. pendencia alimentaria. 

4. Analizando los diversos campos de inversión en el sectór' aÚmentariO, se -
observa que. en el corto plazo. el subsecto~ pesquero ofrece la.pcih;.lb.i.U
dad. de_. disponer de alimentos baratos y· abundan~. Esto se debe a los ----
10 000. km 'de Útoral ~· a lás 200 .ml.llas de mar territorial ya los vastos ;
cuerpos de agua que posee México~ en conjunción con lOs >;"1~éursós pesqueros. 
asocfados. · 

· 5. Congruentemente cori _lo anterior; se identifica. una . ~ecesidad · súst~ritada 
· , de, iT\~~rtir(e~ el subsedor i)e~ca. par~ lo cúafi~ réquier1{11év~r a cabo• ·.•··· · 
. un ejer~icio funciáme~tado de'análisi~ y ·sínte~i~ (proe~so de invers·iól'l) .•· 

:· •• - •••• ' •• ',., < ••• - ' - • • • • •• ; ·; ••• ' • ' • 

• . t - - ~' • 

6~ En el ·proceso de imrersi6n se disti~gue~ duatrii: etapas ·'.t>ásicás: ·· 

1Desde luego, éste es Un postuladó de. tipo subjetivo qu~ se c0nsidera racio.:. 
nal. Cañe observar· que e1 análisis de ideologSas contrapuestas.a este res~ 
pecto. cae fuera de J.oi al.ca~ces del. prest::rite trabajo. · · . w . ' .. 



Identificación de una necesidad de inversi6n. 
Fonnulación de cursos alternativo~ de acción (proyectos). 
Evaluación de las alternativas de acción. 

_ Selección de los proyectos de inversión. 

7. El desarrollo de este trabajo se aboca principalmente a la formulación. la
evaluación y la selección de algu.1os tipos. de proyectos _de inversión en el 
subsector,pesquero, pero se presenta autocontenido en lo que se refiere a
los Llneamlento¿ básicos de la metodologi~<~tilizada. 

' EVALUACION1 

8. _ La evaluación de proyectos en condiciones de certeza se lleva· a cabO _en base 
a tres t~dicad~res de cuantificación; a saber2: . . ' . . . . . . . ' .. 

Periodo de Recuperación de la Inversión --
• lasa Interna de Retorno (TlR) 

·. . ' . , . ~ . 

Valor(Presente ffatu {Y!>M} 

- ,. 

.- .. . ··: 
- - ' 

,9 .• El perícxlo de recuperación de la inversióri s~ suele ~-efiniv--3 como )a míni
ma Y en !{.tal que: 

y 

eº ..:: t~ -(Bt - et>. -
' 

donde N_-.es _el conj11nto _de_·-,º~ ··m.Jmerós 
1n,afur.ale~. c0 ~es Iª .invérsión_ •':icial,. 

·•BtJ~s •. ~en~ficios.Y;-Ct·•~o.s-~~s~~~--a~~s.r~~~ido~-~1-t .;.}~imo ª~º __ .-El--_ 
cr.itel"io de evaluación es _subjet1Vo: el•pro~to se acep-f.a ,como ,í¡_entable ;. _ 
(o v~fo6o)sÍ. y_ s61o sf..vesmayo~ oJgual q.le un ~~lorpre(fet~rniinado ..;~ 
po~ el tomador éfe decisiones. ' 

--i-usc...·,,,..,._.- - ,.,......, • ............. ----..;,_o .npfrlCDy •-tillo co,.,.., ---
dOmoclelOO-- -z 51-a-m•in-or..,nol<Wl--la-•-~ 

3 Altunas-• dOSCuenYn lo• nu1oowí& .. _o_i.i •-comp-- a1-•C<"011&. 
:4- Lll notadhn • P~ l&mpflflc.ada ....... ~ cl&-4IQIOllcl6n (lo_. tie denC:'fftlna CGlllCl. CDllO fllU9Cle ~.:IUlr NIA••ll6rt.t 

!'"""_. ltuai - - -ftelol, .a-. --• flui- de _J. 



10. la TIR se define como la tasa efectiva de interés tal que 

n 
¿. 

t=o 
-t 

(1 + TIR) = o. 

aonde n es el horizonte (año) de planeación. EJ criterio de evaluación 
establece que el proyecto es rentable si y sóio si la TIR es mayor que el 
costo de capita11: 

11. El VPN se define como sigue: 

n 
VPN = t~o (Bt - et) 

-t 
(1 + K) 

donde k .es el costo de capital. El criterio de evaluaCión establece que -
el proyecto es rentable si y sólo' si el.VPN.es positivo.· 

12. · El correspondiente al VPN es el criterio de evaluación !llás consfstente,:ya 
que: 

a) El VPN y la TIR siempre tooian en cuenta todos los flujos .·<fel peri'odo .:. 
de planeación y el valoi' del dinero en el tiempo, en contraP<>sici6n al 

>período de recuperación de la inversión2 • 

' ' 

b} Para .el caso de úna inversión convencional 3 , el método del YPN y el de 
la .TIR arrojan los. mismos. resultados, pero Jnicamente se pueden jerar
quizar proyectos en fonna directa con el primer indicador 

'c}Taly comos~· defil'lé·h TIR; ésta puede no .ex,i~t.ir o no ser única para .. 
pro)'ecto~ no ~onvencionaleL Por su parte¡, la' detenni.nación del YPN 
es~á claramente estab?ecida~ 

' . 
1 e:i· cmto d• C.pital' H .. cOsto de n ...... i.n-o ~IA...il>n y/o .. - de Oportunidad d•·--.. -· ·"-llón.. ' . 
2 Cu.-indo se tncorPGr• et ~to upo,Mftdll en ... Ato, 11 valor del Cllnero 'en el trilmPC> 11 M tOma en cuenil. pero 

no neASarl-te todOl IOI llu.lol del perfodo de ..-l6ft. • • 
3 Una lnftnl6n convencton•I • .ac¡LMll• qut1 tiene lnlclafm.nte' uno o mM perfOdos avceStvoa d• ~netos. 199UI• 

-únk:omente por uno o mk .,.,,_,su-* lnS-- · · . . ···'• 

\• 



" 

d) Una dificultad asociada con el cálculo del VPN es el conocimiento del
costo de capital. mismo que no fácilmente se puede detenninar. Sin em
bargo, aunque no en relación a su cálculo. la misma dificultad se pre
senta con el criterio de la TIR. 

13. La evaluación de ~:oyectos bajo incertidumbre se lleva a cabo en base a -
la esperanza y la varianza del VPN, suponiendo que los ingresos y los co~ 
tos son variables aleatorias. Asimismo, se supone que el VPN tiene.una -
distribución aproximada a la nonnal, con fundamento en su fonna funcional 
y en los resul.tad<:1s generalizados del Teorema del Li'mite Central. Bajo -
este enfoque, el criterio de rentabilidad se centra en el hecho de que -
la probabilidad de que el VPN sea negativo no super-e un número predetenni 
nado por el tomador de decisiones. 

14. Tanto en condiciones de certeza cano de incertidumbre, lá evaluación de -
\ ' .. , 

proyectos debe rea lizar5e en consideración a dos marcos de referencia: 

'a) Desd.e un punto de vista microecon5mico: ~n es~e caso se verifiea qué
tanto contribuye un proye<;to á los objetivos de 1 a empresa .. Esta es -
la lla111ada eva luaci6n fihanci er¡t. 

b) Desde un punto de vista macroeconómico: en este caso se verifica qué -
tanto.contribuye un· proyecto a los objetivos e intereses de la nación. 
Estaes ·laÚamada evaluación económica, 

, ..•.•. 

15; Resulta perttnente sei'ialar que, si bien la evaluación .financiera de un -- · 
proyecto pennite détenninar ia 1te....it.ab.iUdad (también financiera). del mis
niO, su sana opeJUtcwn fi~an~iera no surge sustentada como. resultado del -
ejercicio (en especial, por lo que se refiere a posibles problemas de· li 
quidez) .• Es por esta razón que, como elemento d~ soporte, se d~be llevar
a cabo el llamado •análisis financiero" del proyecto, incorporando a la -
estructura· de flujos de efectivo los conceptos de c.o4.to 110 mone.ta.11.io "(de
preciaciones, por ejemplo)· y de egresos derivados del plan de fina~ia---



vi.. 

miento. A partir de estas inclusiones se procede entonces a elaborar es~ 
dos proforma de la operación financiera, dentro de los cuales des~acan 
los estados de pérdidas y ganancias_ y los de fuentes y usos de fondos. 

SELECCION 

16. El problema de selección de inversiones consiste en determinar el subcon. 
junto de proyectos·que, cumpliendo r~stricciones tecnológicas, económicas 
de inversión y/o de financiamiento, maximicen la aportación global a la -
empresa en el caso financiero, y la aportación global al país .en el cas_o
económico. En ambos casos, lo que procede es desarrollar.Y resolver un lllQ.. 

delo d.e optimización. 

· 17. En atenc.ión a las características éspecífic:ls de los proyectós involucra
dos en el presente estudio y. a que el VPI~, además de permitir una jerar-:
qui zaéión cuantitativa, de hecho representa el . valor actual .del proyecto-• 
bajo consideracion, el modelo particular sobre el cual .s6 trabaje} es e'1 - ·· 
siguiente1 : 

n 

. Maxi~izar Z = j~l VPNj Yj 
.. s.a-•• 

n. ¿ ... 
j=l Aj yj < p 

Yj e {0,1}. j 1,2 .... ·~n. 

1Er VPN económico surge de ponderaciones que se l.e dan a los flujos de efec
tivo original.es ("precios sombra"), de acuerdo con criterios normativos en
línea con los .intereses nacionales. 



donde: VPNj = VPN del proyecto j, 

p 

yj 

{j = 1,2, .•• ,n) 

= Inversión única requerida por el proyecto j en el periodo 
l. (j a 1,2, •••• n) 

= Presupuesto disponible 
= Variable de decisión con valor unitario si se acepta el -

proyecto j y con valor de cero eri caso contrario, 
;f = {1,2, .•. n). 

18. En función de la estructura del modelo anterior y dado que se pretende ·c2_ 
nocer las soluciones óptimas para distintos niveles presupuesta les. la -
programación dinámica. par su simpleza y' adecuación pwi u.te. ca.60, fue -
.utilizada en el proceso de solución. 

ZONA·DE ESTUDIO 

19. La infonnación actualníen.te disponible sobre los recursos marinos del país 
indic'a la existencia del orden de 200 especies localizadas. a. lo largo de
las costas mexicanas y de 38S 000 km2 de platafonna continental. regis--
trándose la mayor abundancia de dichos recurso_s .en los Ht~rales de la -
Península de Baja .california, Sonora y Sinaloa, Jo cual ha dado lugarª'"' 
una concentración y a un mayor dinamismo de la actividad pesquera en esta 
región• 

20. · Siri embargo, tamb.ién se tiene conC)cimiento de la existencia de fm¡x>rtan-
tes y cuantiosos volúmenes de recursos pesqueros aún no explotados e~ -
otros litorales del pa'is, así como en l!lás de 2.8 millones de ha de cuer-
pos de agua interiores. En fonna concordante, recientemente se han inici!.. 
do investigaciones del recurso pesquero en los estados de Guerrero. Oaxa
ca, Chiapas, Tabasco, Campeche, Yucatán y Qointana Roo, con el propósito
fundamenta 1 de conveúilt a la puca. rnaltltima. y ccn.tine.n.tal en .la. plr.i.nci-

pal. 1J nd.s balta.td 6uen.te. de. aUmen:to4. 



21. Por lo que respecta a la zona de estudio de este trabajo, tomando en cue~ 
ta el gran po~enc.ia.l. de recursos pesqueros con amplias posibilidades de -
generar alimento barato del Golfo de México {específicamente sardina y ei 
pecies de escama), así como las perspectivas promisorias pard coadyuvar -
e.n et. coJLto plazo al logró de un desarrollo regional más equilibrado, su
de1 imitación se centró en los estados de Campee.he y Taba.Aco. 

PROYECTOS DE INVERSION 

22. En congruencia con las características y los requerimientos de la zona de 
estudio. se identificaron y evaluaron 15 proyectos de inversión. Tanto el 
tipo de proyectos como sus dos principales indicadores de evaluación {el
VPN y la TIR) se presentan en la tabla anexa, incluyendo .el punto de vista 
fina.ncieru y el económico; 

23. Del análisis de los indicadores sei'lalados, puede observarse que la embar,
cación arrastrera de22.6. m de eslor¡¡, la planta congeladora de escama de 
20 ton/día, Ja fábrica de hielo de 100 ton/dl'a, las dos plantas harineras 
y la central de abastos. en mayor o menor grado, arrojan cifras deficita
rias en el VPN finansiero, contrariamente a los proyectos restantes. 

24~ Por otro lado, en lo que a la evaluación económica se refiere, es apreci.!. 
ble lo tnúi::ho más satisfactorio de los 1·esultados, aunqoe con indicadores
poco atractivos para los proyectos de captura·. ( 1 o cual • en buena médida ~ 
se. genera por los precios .sombra del combustible y de .la mano de obra ca
lificada)' •. · 



PROYECTO 

E mbarc.ación esatnera de 8 m 

EmbarcaeiOn es...-:amera de 9 m 

Emb.lrc¡¡ciM ese.amera de tS m 

Emb3rcaci0n arnstrera de 22.6 m 

Embarc¡:¡ci6n •rasttcr• de 29.6 m 

Pl~J111a CJngeladora de escama 20 ton/dfa 

Planta con~dador,¡ de escama 40 ton/dia 

Pt • .nta p.JfpeOOon1 congeladora 

F;ibrica de h~lo Oe 100 ton/dla 

Planta de hOTi~ de ¡>t:scado de 30 ton/día 

P1an1a de t.arina de pescado de 60 ton/dla 

Un:J.tt:J lntc=•¡n•; ü.;; ..-.W..icl;On ~"1QUC1"a 

Central de abastos p~qucra 

ln11eiti9~ción dt!I ret:urso sardinero 

Centro de promociOn itculcola 

1 Mlllo'1<'S Oc P«\Ctc efe 1981 
2 A un• t.u.ii ~ 20·¡. anual 

VALOR PRESENTE TASA INTERNA 

NETO DE RETORNO 

FINANCIER01.Z .FINANCIERA1 

0.1 21.8 '/. 

0.2 18.5 •/. 

2.2 25.1 ·1. 

1 5.01 13.9•/. 

7.5 25.0'/. 

(42.91 8.9·1. 

64.7 Jo.8·1. 

81.7 '28.9 'l. 

( 9.91 13.S 'l. 

110.8) 7.1 '/. 

15.4) 16.3 '/, 

33.5 60.0 ·1. 

(0.41 19.8 '/. 

56.1 3 33.8 '/, 

13.2 57.6 '/, 

VALOR PRESENTE TASA INTERNA 

NETO OE R!:TORNO 

ECONOr..m::o~~z ECONOt<llCA 

1.21 1 5.21·1. 

1.71 4.3 ·1. 

0.4 20,9·1. 

IS.JI 17.0t/. 

1.21 19.2 ·1. 

5.6 21.3 •/. 

:123.6 54.2·1. 

23:1.8 42.5 •f. 

4.5 22.s ·r. 

5.1 25.3.'/ •. 

24.~·· .. 34.8 ·1. 

51.8 78.9 .,, . 

27.9 36.5 ·1. 

161.6 59.9 '/. 

70.2 70.3 '/. 

3 Se con:i.ldera un.a tilH <icl 15"/. •nual 
Not11 Caba kt\.aJu ta poslclQn conservadora de la ev.aluaclOo. d.tc:k> Que. tanto al 15 ~mo el 20·¡. anuG.t. r'"ult3:"'. ser ta~.u altas en 

rcferenc.~ .a Pf't.•t:fot co1utantc• (P•r.a el U!o del recurso Hrdlnero se hl.:o una dlfcrcnclKIOn en la tasa de lnter"!~ f;nanclera, debido 
a las con4lc;tone1 cre<lltlclas Pf'e-iilleclentes). Un anállsls de Rnslbllldiad. no obst1nte. se presenta en et c:.u::roo princlPal del 
estudlQ. Por otro lado, también vale I• pena Indicar que tos termtnos '"tawº, .. t:ua do: tSeseuento" v ••tasa de Jntf!rcs" s'! utlllzan 
lndlstlnl3m.uite en roferencl.1i al concepto de ••ns. etectlv.¡ de tntef'iS•'. 

RESUMEN OE INDICADORES DE LOS PROYECTOS PROPUESTOS 



PAQUETES DE INVERSION 

25. Debido a que algunos de los proyec~os base de inversión propuestos están
relacionados entre sí y a que la implantación aislada de algunos de ellos 
no tendría sentido, es necesario estructurar paquetes aeinversión (con-
junciones racionales y técnicamente viables de distintos ·proyectos}. 

26. Dependiente de la relaciones qua existen entre los proyectos y de los re
sultados de la evaluaciór. económica-financie1·a, se forÍnularcin y evaluaron 
cinco paquetes de inversi6n: 

Paquete l: Planta escamera de 40 'ton/día 

:· : 

1 planta escamera de 40 ton/día 
• 11 embarcaciones escameras de 18 m de eslora 

. • 4 embarcaciones arrastreras de 29.6 ni de éslora 
·· · • 1 fábrica d.e hielo de 100 ton/día 

1 planta de harina de 30 ton/dl'a 

Paquete 2: Planta pulpeadora-congeladora 
·~ l. planta pulpeadora-congeladora 

1 fabrica de harina de 60.ton/día 

Paquete 3: Unidades integrales pesqueras 
3 Unidades integrales pesqueras 

• i2 enbarcaciones escameras de 8 m de eslora 
• 30 embarcaciones escameras de 9 m de 2slora 

1 central de abastos 

Paquete 4: Centro de promoción acuícola 
1 centro de promoción acuícola 

?aqu~te 5: Programa de investigación del recurso sardinero 
1 programa de investigación del recurso sardinero 

' · .. ~ 



27. Para cada paquete. la detenninación de las alternativas de localización se 
hizo de acuerdo con las necesidades de la zona y con los requerimientos -
de cada grupo de proyectos. De esa manera. un mismo paquete de inversión
pue.de ser local izado en uno o varios lugares. incrementándose de esta for. 
ma el número de paquetes de inversión a ser analizados para efectos de S! 
lección. En la tabla y la figura subsiguien.tes se definen e ilustran los
paquetes localizados. 

28. Los indicadores utilizados para la evaluación de l'os paquete~ de inver--
sión co.inciden con los empleados para ta evaluación de los proyectos, y -

los cálculos .correspondientes se realizaron a partir de la definición -
del número de proyectos individuales que integran los paquetes y de sus -
resultados. 

29. En ténninos económicos y financieros, la inversión y el \!PN de cada paqu! 
.te nó localizadoseindican en la segunda de lastres tablas subsecuentes.-: 
En base a. estos resultados , y consider.ando que,. como infonnación exógena, 
la in.versión programad~ para. el desarrollo pesquero en la zona de e.studio 
'serfa del orden de 1 500 millones de pesos, en la tercera tabla se presen

. ta la propos,:ición concreta. de selección. Esta implicá . una inversión to.1 
ta 1 · de· cas ;. { 425 mi 11 ones y un VPN. ecorÍómi có demás de 780 mi 11 ones. 

30. Coinc..id~eme.nte. •. la selección propuesta es la que se'de~iva de la solu~~ 
ción óptima para el enfoque financiero y. por otra parte, es d'istinta de
la solución óptima correspondiente .al enfoque económico. Se debe en6a-C'..:
zlllL. no obstante,'que la. mencionada proposici6n surge de un análisis de -
ambos. enfoqúes en su parte análitica, pero también en su parte conceptual 
por lo que se refiere a aspec~os. diffcilmente incorporables a modelas ma
temáticos. Por lo tanto, reiterándolo, se trata de.una simple cOiftc:fdén-'.'.' 
cia; en general. una selección fundamentada puede diferir de la soluc:i6n~ 
óptima que se obtenga tanto del enfoque financiero como, del econ6mico. 



NUMERO DE 
PAQUETE 

1 

1 

1 

.2 

3 

, , .. 
·• :3·.· .. 

'·-.\ _. 

4. 

,5 ' 
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PAQUETE LOCALIZADO 

l. Planta escamera de .40 ton/dfa en Cd. 
del Carmen (Lar.una Jl.zul) 

2. Planta escamera de 40 ton/dfa·en 
lerma 

3. Planta escamera de 40 ton/dfa en 
.Frontera 

4. Planta pulpeadora con!ieladora en terma 

s. Unidades integrales pesqueras con .. 
·central de abastos en Vfllahermosa 

6. 

. . ·: .. ; .; . . . . . . 

unidades intetJrales pe~quera¿ éon 
'ceritra l c1e abastos· en la ciudad de 
Campeche· · · 

7. Centro• de oroínoci6n acufcola en 
Jonuta · · 

: .a. Centro de promod~n acufcola .. en · 
Sabancuy 

·;. ·,, 

!L. • P~grama de i~~estigaci6t'I del. recurso 
sardinero operando desde Cd~. del 

.. Carinen- . 

·' .. ,· 

PAQUETES LOCALIZADOS DE IHVERSION 
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VJ!.LOR PRESENTE. NETO 1 
PAQUETE DE !NVERSION 

FINANCIERO ECONOt'ICO 

PLÁNTA ESCAf~ERA DE 40 ton/di'a 96.3 233.7 

PLANTA PULPc;.DORA CONr.ELAOORA 73.8 256.5 

UNIOJl.OES INTEGRALES PESQUERAS, o 102.3 44.7 

CENTRO DE PROt".-OCION AClllCOl.:A 13. 2 20.2 

PROGRAMA DE INVESTIGACION 

DEL RECURSO SJlRDUIERO 56 .12 . 161.6 

1 A una tasa del. 20% .anual. 
2 A .u.~a taia del 15% anual 

, PAQUE_TE DE INVERS.ION 

{f';iUones de pesos de 19Sl) 

INVER~ION 

FINANCIERA ECONOf!ICA 

508.2 513.1 

258.6 2,61.5 

3')8.2- 312.5 

5.5 5.5 

30~6 30.6 

' .. 
,, 



PAQUETES LOCALIZADOS 

Planta escamera de 40 ton/día en 
Cd. del Cannen 

Planta pulpeadora-congeladora·en 
Lerma 

·unidades integrales con centra~ 
en Villahennosa 

• Unidades integrales con central 
en Campechf! 

C~ntro de.P.romoción acuícola 'en 
Jonuta 

Centro de promoción acuícola en 
Sabancuy 

Programa de invesÜgación del 
. recurso sardinero3 

TOTALES. 

XII 

INVERSION1 

508.2 

258.6 

308.2 

308.2 

5.5 

.·. 5.5 

30~6 

1.424.8. 
t F.irianciera: · .. · .· . . . . . . . . . , . 

VPN 
FINANCIER02 

96.3 

73.8 

102.3 

102.3 

'13.2 

13.2 

56.1 

457:2 

•. 2 calculado ·ª una tasa de descúento del 20% .anual' 
3 VPN ,financiero éaiculado á. una tasa ,de desc~eri'to del 15% anual _ 

PROPUESTA DEL. PROGRAMA DE INVERSION 
. (Millones de pesos de 1_981) 

VPN 

ECONOMICC? 

233.7 

256.5 

44.7 

44. 7· 

20.2. 

20.2 . ' 

161.6 

781,,6 .. 



31. En el mismo ord~n de ideas, finalmente, también se debe hacer hincapié en 
qu.e_. ante la incertidumbre asociada con el desconocimiento "apriorísti.:o" 
de un presupuesto de.t:e/UTÚ.n.ado para la inversión, la determinación de las
soluciones óptimas fiñancieras y económicas para cualquier nivel presu--
puestario constituye un apoyo de relevancia para efectos de to!l'.3S de deci
siones. En este· marco, los resultados correspondientes se presentan en el 
Apéndice de este documente. 

CONCLUSIONES Y COMENTARIOS FINALES 

32. En este trabajo se ha considerado el probrerna de inversión,.ilustrando -
la aplicación de una serie de herramientas espeéi'ficamente diser"'iadas para 
tal efecto en el campo de la Investigación .de Oper-.acionés. En particular, 
'se discute un caso rea 1 de identificación, formulación, .evaluación y se--
1 ecc'ión de proyectos de inversión en el :subsector pesquero para· los esta
dos de Tabasco y Campeche, referido básicamente a las ·pesquerías de esca
ma y sardina (estas últimas con posibilidades de constituirse en una de -
las. principales y más baratas fuentes de aprovis'ionamiento de productos -
en materia alimentaria). 

33. A partir de la identificación y fonnulación de ,una serie de proyectos y -
sus preformas de inversió~. ingresos· y costos .de operación, se ,procede ini 
cialmente a la fase de evaluación. Esta. se realiza. en forma det.erroinística 
y bajo condiciones de incertidumbre, incorporando análisis. de- sens~bilidad 
~elevaótes y los puntos de v.ista financier~ y económic.o,. 

34. A continuación. se aborda el tema de la selección de proyectos~ Por lo -
que respecta a este problema. para cuya solución se dispone de una gran -
variedad de métodos ad-hoc, el algoritmo utilizado. en este trabajo se apQ 
ya en.la técnica clásica de programación dinámica .. Esta pennite derivar -
fácilmente las soluciones· óptimas de,f. p1tobtema. eJt cu.e1>.t.l611. para cad~ nf-
vel presupuestario susceptible de ser analizado. El modelo enfrenta algu-
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nas limitaciones, como seria 1a de ignorar la .incelrtidwnb!r.e. in_volucrada-
con las variables de decisión; sin embargo, este aspecto puede ser subsa
nado al incorporar de manera externa considerando probabilfsticas a las -
soluciones del modelo, a manera de disponer de una mayor óptica de suste.!!. 
to ante la toma de decisiones sobre el programa más adecuado de inversión. 

35. De cualquier fonna, aun cuando puede ser válido suponer que, para efectos 
prácticos, los resultados de la evaluación de un proyecto han incluido .t.o 
do lo 1tel'.e.van.te en relación a1 mismo, es innegable que existe infonnación 
que difi'cilmente puede ser incorporada de manera explíeita en los modelos 
de seleccióf\¡ Las "soluciones óptimas" de estos modelos definitivamente -
constituyen un gran apoyo para la toma de decisiones, pero deben ser 6-lf.
:tJi.a.da.6 ~ través de otro tipo de información, .1ubjet.lva. o no, a fin de ser_ 
vir mejor a los propósitos perseguidos. 

36. Tomando erf su debida cuenta lo previamente señalado, darla la infonnación 
disponible para la realización de este trabajo y atendiendo al enfoque m!_ 

todo lógico de' solución adoptado, lo6 ILUu.UAdo.t. que. de. ll emana.n .6e CC&.i . . . . . . . -
de.ttrut ac.eptablu tJ con aUo.t. n.i.velu de. con.~. 

37. Así, se puede afirmar que la región.compuesta por los estados de Tabasco 
y Campecne presenti\ condiciones adecuadas y ventajas para el impulso ~e ._ 
la pesca en México, con base en el objetivo fundamental de coadyuvar a la 
producción de alimentos baratos, abundantes y de'alto valor nutritivo. En 
~ongruencia con este objetivo y con las características de la región~ se 
-identificaron y se evaluaron 15 proyectos y 5 paquetes (combinación de -
proyect·os} de inversión; la mayorfa de los proyectos y l4 .t.o.tali.d.ad de -
los paquetes resultaron ser rentables tanto financiera.como-econóniicamen
te. ·· 

38. Los paquetes, pór otra parte, fueron loc.al.lzado.t. en sitios estratégicos -
para su implantación, de lo cual, en función de.un presupuesto exógeno y 
de las soluciones óptimas derivadas de. los modelos de selección asociados. 
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se. 6~en.t4 una propuesta de inversión para ta región. 

39. La conclusión básica del estudio. consecuentemente, se cent a en la conve
niencia de que el subsector pesquero propicie y apoye decid damente una i.!l 

versi6n como la propuesta, bajo un esquema de instrunentaci n que dé lugar 
al con.tito! en la fase de implantación. 

40. Por último, vale la pena enfatizar la importancia de la que está revestido 
el 1 lamado pll0ce6o de inveJt4.i.6n. dado que de éste depende e gran medida -

- . . . . . 
el crecimiento. Y. el desarrollo económico en general. Por lo tanto .. se con-
cluye acerca de la necesidad de que profesionales con tange cias o inciden 
ciasen este campo estén debida!l'f!flte.pi:eparados en su forma ión académica, 
no s61o en el ámbito de la teorfa, sino también en el ~reo de las aplica
ciones reales. 

'--:'• 
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t,- INTRODUCCION 

1.1. La necesidad de invertir 

"Desde siempre". la principal preocupación u objetivo del hombre ha sido 

satisfacer sus necesidades prima.rías. como son: casa. vestido y sustento: 
A través del tiempo, la humanidad ha logrado alcanzar dicho objetivo en
cierto porcentaje, con distintos satisfactores y de diversas maneras. 

En la actualidad y por lo que a este trabajo concierne, existe un con-
s~nso en el sentido de que "el nivel de bienestar de un 'individuo es pr~ 
cisamente la resultante del grado con el que logra satisfacer sus necesi 
dades fisico-biológicas, intelectuales y recreacionaJes, med,iante la ad
quisición y uso de satisfactor~s diversos .como son la vivienda,· 1a ali--

.. mentación. _los .servicios básicos y de esparcimiento, adquiridús .con el -
;ingreso derivado de su empleo y del nivel de ahorro generado de exceden
tes. dé periodos anteriores 11 r l] . 

En este contexto. puede plantearse que los objetivos de todo pais deben
inclufr de rrianera preponderante l<is siguientes1 : 

aY ~·Maximizar la oferta interna.e i1ldependiente de todo tipo. de; bienes y 

servicios a nivel nacional, con énfasis en los considet'.'ados como bá
s.icos. 

b) Minimizar la·varianza del ingreso per cápita para la obten~ión de los 
' . ~ 

. satisfactores provenientes de la ofe,.ta. a manera de 'velar, por. ~1 --
bienestar de la totalidad· d.e los habitantes y no penniJ'ir sólo el 
·de· u~ m.i norí·a. . . . i· • . 

1 .. · Desde luego, éste es un postulado subjetivo que se considera racional., Cabe 
observar que el. análisis de ideoJ.og1as contrapuestas a este respecto cae -
fuera. del.os al.canees del. presente trabajo. 

1 

,-, 
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Para lograr estos objetivós es conveniente y, de hecho, necesario, se--
guir los lineamientos de un proceso estructurado de planeación. En este 
marco, la planeación del desarrollo se refiere al "proceso pennanente de 
previsión, coordinación y encauzamiento de las medidas y acciones conce.r. 
tadas por la sociedad que se requieren para el aprovechamiento efectivo 
de los recursos humanos, materiales y tecnológicos del país. con el fin 
de lograr un desarrollo continuo y permanente, cuyos resultados produz
ca~ un mayor bienestar social, distribuido más equitativamente entre to
dos los sectores de la población y. regiones del país" [ 1). 

Den.tro del proceso .de ph~iiición se realizan cambios constantes en la i.!!. 
fraestructura del· pais para el mejor aprovechamiento de los recursos e -
incrementos significatí-;;os en l.a producéión. Esta infraestructura debe -
adquii'".irse o modificarse y ~ra ello es necesario invertir; esto es, la 
irvers1ón se identifica cómo un requerimie~to para lograr los objetivos 
relativos. al desarrollo de.1 paf s. 

Una de las inversiones prioritarias que úeberian ser. propiciadas en cual 
quier ¡:íai's es la concerniente al 'sector ~liinentarió. No obstante, d he!_ 
bite. y la. du1w.tJLlcJ.in es un. problema mundial, debido a circunstani:ias de 
lapolitica,econóiiiica iriter"aéional.o entre lo.s principales factores. Co
mo cónsecuencia, el d~sarrollo ~onÓmico-social de muchas naciones se ha 

vistó fuertenente deterforado por las. crecientes. neéesidades de importa
ción·· de .alimentos. 

AL·igÜal qUe la :'11ayoria de los paf ses en el mundo, la insuficiente" pro--. 
duccii>ii nacional de·alimentós básicos c~loca a:México ante una peligrosa 

·<feJ>endenefa aliritent~ri~. Asimisíno, al analizar.los diversos campos de i.!!. 
versi'óll en:e1· sector alimentario. se observa que. ~n el corto plazo, la 
pesca ofrece la po1.ibi.Udad de disponer de alimentos baratos. abundantes 
y de alto valor nutritivo para contribuir a la satisfac~i,ón de las nece-
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sidades de alimentación de la población y al abatimiento de la señalada 
dependencia. Esto se debe a 1os 10 000 km de litoral, a las 200 millas de 
mar territorial y a los vastos cuerpos de agua que posee México, en con-
junción con los recursos pesqueros asociados. 

Por lo tanto, considerando que el desarrolllo de la pesca en México no ha 
sido debidamente aprovechado, se identif'ica una necesidad _sustentada de -
inversión en el_ subsector, para lo. cual se requiere ll¡:¡var a 'cabo un eje.r. 
cicio fundamentado de análisis y sintesi s (proceso d~ inversión). 

1.2. El proceso de inversión 

En el proceso de invers_ión se distinguen cuatro etapas básicas: 

1). Identificación de 1a necesidad de una decisión o de. Uílélc oportu~idad de . 
inversión • 

. 2) Fonnulación de cursos alternativos de acción {proyectos de iiwersión) 
paJ°a satisfacer dicha necesidad o aprovechar dicha oportunidad. 

3) Evaluación de las alternativas de inversión en términos de su contri-
--bución'a la consecución de_ metas. 

_ 4) Selección de una o varias alternativas de inversión-.'-º proyectos, para 
implantación 1 21~ 

Habiendo identificado una necesidad de inversión,. la formulación ·de alter_ 
nativas de acción para satisf~cer dicha necesidad es el .caso a seguir. En 
est~ sentido, debe señalarse que. para poder optar por ºla mejor" deci--
sión de inversión, es fundamental tratar de agotar las diferentes altern~ 
tivas que a. piL(.oJLi. favorecen los objetivos establecidos pero, obviamente, 
_sin detrimento temporal en relación a u- oportunidad o conveniencia de la 
decisión. 



Evaluación 

Una vez identificados los proyectos de inversión. se procede cons~uente
mente a la evaluación de los mismos. Esta consiste en detenninar la con-
tribución o utilidad de cada.uno de los proyectos en relación al logro de 
los objetivos correspondientes . 

. Generalmente, la contribución de los proyectos se expresa en términos de 
retornos monetarios, para así tener una base de canparación entre cada P.Q. 
sible. curso de. acción. 

Selección 

Dados los resul.tados de lá. evaluación y consideraftdo que lo. que se preten 
de es maximizar la utilidad susceptible de ser generada. en.esta fase. _.,; 

. ' ' . . . -

con base en dtcilos. n:si.:1~?.dos. el análisis se aboCa, a la identificación -
de la mejor opción 84c.Ub!e de inversión. 

Pará .. ello. se debe seleccionar el o los subconjuntos de proyectos que, - . 
Wnpliendo con las re~tricciones tecnológicas, econ&nicas y de. financia-
IRiento que pro~i.,-an, maximicen h util_idad global respectiva. 

En esta etapa del proceso de i;wersión evide1rt~te' no se consideran los 
pro).ec~s cúyos ~ltados de.evaluac;ón sean>désfavorábles én general~ y 

.• la etapa en. si tMlp(>co procedería .si sólo se He9~ra a ella con un solo -
. cursa de acció~. 

1.3~ Objetivo del estudio . 

El desarrollo de este trabajo cubre las cuatro etapas del proeeso de in-
versión en el subsector.pesquero. cónsiderando lo expuesto en la sección 

. 1.1 en cuanto al .tratamiento de la primera.-Bajo este entornó; el objeti
vo princip~l del es~dio es el de ilustra~ una aplicación .íte.c&l. en el cam
po de la fonwlación. evaluación y selección de algunos tipos de proyec--
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tasde inversión_ en dicho subsector. utilizando técnicas pertenecientes a 
la Investigación de Operaciones1 • No obstante, el trabajo se presenta au
t_ocontenido por lo que conciern~ a los Uneamie.nt:o~ básicos de la metodo
logfa adoptada, mismos que- se discuten en los dos capítulos subsiguientes. 
Debe señalarse que ~stos sólo comprenden lo correspondiente a la evalua--

. ci6n y selección de·proyec:tos, dado que lo que compete a la fonnulación -
responde a un desarrollo empllt.lco y de. ,¿ent:.ido conún, más que a uno de -
constriicción de modelos-matemáticos • 

. , .. 

. 1 Este tG~ino se utiiiza en su sentido ~plio. sóbreentendi&dose que il!. 
• pectos il>articuiares de los temas .t:ratados tambi~n pueden claái:fücar:;i~ -

dentro :de otras 3reas. 
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II. EVALUACION DE PPOYECTOS DE INVERSION 

En este capitulo se discuten sintéticamente los principales criterios
Y técnicas de evaluación que se utilizan para medir la bondad (rentabill 
dad) de un proyecto de inversión. a fin de que se pt.ieda apoyar o descar
tar la realización del mismo. ya sea en función de sus propios méritos -
o bien frente a otras alter11ativas de .inversión. 

Z.1. Evaluación bajo condiciones de certeza 

Supóniendo ·la certeza acerca de las características cuantitativas de un
proyecto. en esta sección se presentan tres critedos QUepe"!liten clasi 
ficar la. inversión en favorable (rentable) o desfavorable (no rentable). 

P.a~a ef~tos de la exposkión de estos cr;terioS~ la notación utilizadá- .. 
para 1adefinici6n de un proyecto.será la sigúiente1 : 

. . 

Ct.- C~sto gene~ado por el proyecto durante e! período t 2 

Bt.- Beneficio generado por el pr<>yecto durante el pedodo t .... 
C

0
.- Inversiónfoicial requerida· 

. 8
0
.- Constante_ nula · 

n • "" Horizonte de· planeaci6n 3 
. . . · .. ·· .. . . . 

K ·~ - Costo de· capital -{cos~o de fin~nciamien~ :para 1~ inversión y/o·. en 
SU' Caso. costo ,de •oportunitlad'de po~eer,fOncfOS Pa~a la'. inversión). 

con el objeto de tiacer: e)lpedita ta explicación de cada uno .de .. 10s .. crite- ·· 
rios de• evaluación, se hari ~efer-e'1Cia a cuatro· proye~tos de .i.nversi6n - . 
A, 8, C y O con las siguientes caracte~i'sticas4 : .. , , . . 

1La notaci6n eSt4 simPl..if'icada con .of>jeto de facilitar l.a exposicitSn (1o ~e se 
denomina como costo puede inclu:ir reinversi6n, pero, a1 igua1 que los bene
ficios, siempre se refi~-a f1ujos de efectivo). 

2 Por lo general , las t' s se refieren a aftos . . · . 
3 El pe/ÚDdo de. .plane.a.c.i5n es e1 lapso que representa la "vida útil" del pro

yecto para la evaluaci6n, Y.se constituye por los períodos sucesivos t = 1~ 
t = 2, ••• , t = n. · · · · 

4 Un enfoque semejante a ~ste se puede encontrar en (1) y en (21: 

7 
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PROYECTO COSTO INICIAL FLUJO NETO EFECTIVO 

AílO 1 AÑO 2 

A $20 000 $25 000 $30 000 

B 20 000 25 000 . 10 000 

e 20 000 
30 ººº 40 000 

o 
20 ººº 35 000 35 000 

la jerarquizaci6n de proyectos por inspección sólo se puede lograr en un 
número n.iy reducido de casos. Sin embargo, en relación a los proyectos -
arriba mencionados. se puede afinnar lo siguiente: 

1) Dado que los proyectos A y B únicamente se diferencian porque el pri• 
mP.rn tiene 1Jn flujo neto efectivo mayor que el segundo en el año 2. -
se pu!de concluir'qlle A e~ preferente a B. 

2) El proyecto D es Ínás conveniente oue el proyecto C, ya que D gana -
$5 000.00 más que e en el año l y este último no los recupera (en refe

.. ,.enciá ~(O) sino hasta el año 2. 

3) Los proyectes e y D son más convenientes que los proyectos A yB, --
puestO que todos tiE~rien el. mismo costo inidal y e y D. tienen f,lujos
mayores en, los ·años 1 y 2. '. 

' De lo ant~rfor se ·deduce la. fundamentación del 'siguiente ()':den de prefe- . 
r~ncias: ; ·. 



PROYECTO 

A 

B 

e 
D 

9 

PREFERENCIA 

3 

4-

2 

l 

Este ejemplo será·utilizado para·analizar los criterios de evaluación 
.. · ··, . 

que a continuación- se examinan. En cada caso, dichos criterios se apoyan 
en un indicador de evaluación con el mismo nombre. 

2.1.1 Criterio. del periodo de recuperacHin de la inversión 

Este indica_dor de evaluación COOIO su nombre .lo indi_ca, r:epresf_!n~ el _.;._ 
•·tiempo en_ el :cual la suma de fos beneficios netos se. equipara o supera.; 

'•' 

por primera vez la inversion ~el proyecto. 

El peri'.odo d~ recuperación de la inversión se define corno la ~fnima Y -
· en N, tal que: . 

, .. ·.· 
,,) 

donde lf es el conju~to de .los números natura les'.!-. 
'' _;.· 

El criterio de evaluación _e~.tablece q1,1e un p~yecto es ren~blf.!,SOlaritei!.. · 
te si su y es menor o igual a.un riúmero predetE!nninado·de ínanerá subje.;; 

ti va por· el tomador de decisiÓnes. ,':. 

1 Algunas ve<:es se descuentan los flujos con el costo de capital, vS:a _elmode.;. 
lo expoñencial de interés compuesto. 
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El indicador Y suele ser utilizado para comparar varios proyectos entre 
sí. Aplicando este enfoque a los proyectos A, B, C y O, se obtienen las 
siguientes p~eferencias: 

PROYECTO 

A 

B 

e 
o 

PERIODO DE 
RECUPERACION 

1 

1 

1 

1 

PREFERENCIA 

1 

1 

' ' ' " . 
" . ' . . . 

Como puede apreciarse, la incongruencia de estos resultados. es "diáfa -
na"y, po~ lo tantti, tÓmando ~1.indicador del periodo de recuperación -
de la 'inversión como úniCa base, no se puede afinnar que un proyecto es 
mejor que otro •. 

• El indicadorencuesti6n es utilizado con frecuencia en la evaluaCión de 
proyectos;, debido a que es uno de los.métodos más simples y más fácil-
mente aplicables; este hecho constituye'suprincipal vent3ja •. Sin embar 
go, presenta dos fuertes desventajas. además de no pel"mi tir 1 a jerarquf 
zaci6nde"proyectos: 

. ' .,. 
1) ·No toma en ctienta los flujos· posteriores ál período de recuperacicSn. 

2) No considera el valor del dinero en función del tiempo~. 

r--cüando se incorpora el descuento exponencial, el valor del dinero en el --
t'ieinpo st se toma en cuenta, pero,no necesariamente todos los fluj~s del. --
período de planeaci6n. · 
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En conclusión. el período de recuperación de la inversión l'lo de.be uti.li. 
zarse cano un criterio de evaluación, a pesar de lo cual puede ser útil 
como un indicador que proporciona C,.(_eJt:ta. infonnación acerca de la lic¡uj_ 
dez de un proyecto. 

2.1.2 Criterio de la tasa interna de retorno 

La tasa interna de retorno (TIR) se define como la tasa efectiva de in

terés que cumple con la siguiente igualdad: 

n ;.t 

E {st·. - et> 
t=o · 

(l + TIR). = O 

El .. criterio de evaluación establece, que un proyecto de inversión es. ren. 
table .si la .TIR es mayor que el costo de capital y ~iceyer~a. Pu~e --' 
observarse que él. argÍJmentó involucrado es.consistente, dado que,el c~ · 
to de capital. nórmálmerite se aplica en el marco del irrteré~ canp~esto -
y, en estos términos, se le póne'.~ prueba alproyedo. 

La TIR.. también se· utiliza para· jérarquizar proyec~os·. determinan~o las.,. 
. preferencias mediante .una. función 1tá..twr.a.l decrecierr~e de las' tasas. --
Aplicando este método a .los proyectos A, B, C y D, se oi>tiéne la. si.;-:--

. guiente tabla: 

'A 

á 
e 
D 

TAS~.}HTE~A ·• 
... DE 1 RETORNO . 

· .10'.421 
.· >30:&2%: 

. i10éúM>i . 
• • • 1 • 

,ió7;'48s . 
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En este caso, las preferencias coinciden con las derivadas por el méto
do de inspección. Sin embargo, el método de jerarquización directa de -
la TIR, por su carácter de wa, no es consistente [l] ~. 

Indudablemente, el criterio de la TIR es superior al del período de re
cuperación de la inversión, ya que, en adición a estar más sólidamente
fundamentado, toma en cuenta todos los flujos que se generan ~ To largo 
del perfodo de planeación y el valor del dinero en el tiempo. 

Analizada .en forma individual, no obstante, la TIR tiene asociádas dis
tintas desventajas 0,2,31 (además de la ya indicada dificultad para -
Jararquizar proyectos): 

· 1) En el caso de una inversión no convenciona12, la TIR, atendiendo a -
su definición, puede no ex.istir o no ser única3 ·e un .polinomio de nin. 
guna ~nera ti ene • que tener un so 1 a ra iz rea 1 positiva) • 

2) Una medida de beneficios c0mo tal (contribución a los objetivos per
. seguidos) no es identificable del co.nocimiento ele la TIR. 

3) El criterio de evaluación de la TIR requiere del conocimiento del 
costo de capital, y éste no. es fácilmente cuantfficable. · 

. . 

1 • En fonna .Uuii./t.ecta., la utiÜzaci6n de la:TIR sí puede concluir a unii jet>ar-
qúizaci6n consistente. [ 2) • . . . . ·. . . . . . . . . ·. . .. . .. ·. . 

2. Un.::. invex-sión cpnvencional es aquélla que tiene inicialmente uno ;o más pe-
. r::'.odos. de desembolsos netos •. sef;Uidoa únicamente poi• uno o más pe:r-fodos de

·. ingresos netos; tina invex-si6n no convencional es aquélla que no •cumpie é:on-
las condiciones de una. inve:rSión convencional. . . 

3 Ante la exiSt:encia de multiplicidad,; el análisis se puede profundizar y así 
llegar a.resultados de eva.1uaci6n sustentados [2], pero la desventaja per--
siste. · 
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Finalmente, para inversiones convendonales el criterio ae·evalúación -
de la TIR sí arroja resultados consistentes:.. 

2.1.3 Criterio del valor presente neto 

El valor presente neto (VPN) de un proyecto de inversión se define como 
sigue: 

-t 
+ K) 

Evidentemente, ei. VPN éstá bien definido y, por esta razón, elimina las 
desvéntajas vinculadas con la .definición de la . .TIR. 

La idea básica del VPN. es pedirle al proyecto una tas_a de rend.irniento -
que.iguale a) costo.de.capital (cQl11¡)énsando de está.menera dicho costo) 

1i; para asi estar en.posición de estimar,el valor actual de todos lós nu;;. 

.ios .·Y, por lotantl. det proyecto~{u~a-:vez ~"'Smediante-~1· ~d~.Jo de i_!! 
terés compu~sto). cinSecuellt~nte, el criteHo de eva·luac.ión .. establece 

,• ,-'·'· . -. ~ ~ ... 
que un proyecto es rentable sólo si su VPN es positivo; de.lo.contrario.. 
el proyeeto se clasifica como no rentable. 

Es·important~hacer énfasis en q~e. deacu~rdo con lo ant.erior,el VPN
J>roporcioná una ma.tda. del ben~ficio implícito en el/proyecto bajo eva-

. luaéión, dando entonces cabida inmediata a un proceso 11ece.6alU'.amente ~- . 
cotl4~.tvttede je~arqiiÍzaciél~ú ~yor.:Vf>N. mayor el ~rad~ de a~racti~i 

. · .··.dad);".Por·lo que se ~~ierea ]os pr0yectos A•B·~. e y·· .. D,.:los resul~1do; 
són Jos siguientes: . . . . 

1 , Desde un punto de_ vista estricto, e~a af~ación no se CUmJ?le ¡:ior la posi
bilidad de obi:'.ener una TIR negatiVa' (las condiciones necesarias' y suficien;.. 
tes para qce 1a TIR est~ bien definida se pu~den encontrar en [ 3]); a pesar
de esto. para efectos prácticos esta.posibilidad se acepta. entend:iendo que 
e1 .proyecto no es rentabl.e •. Por .otra parte, la consistencia de los ·resuita~ 
dos. se llega a cuestionar por condicionar el análisis a un modelo de, inte-
rés cómpuesto (en (:Op~raposici6n aunó de .. dividendos por ejeinplo) 0 pero el-
hecho e.s que no se l1a J.ogrado establecer una alternativa n:t cercanamente - .. 
equiparable~ · 
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PROYECTO VALOR PRESENTE PREFERENCIA 
NETO* 

A $16 667 3 

B 2 778 4 

e 27 778 2 

o 28 472 1 

* A.un costo de capital del 20%. 

Como puede observarse, esta tabla no difier.e en prefer;encias de la gene
rada por el método de inspección,; pero, contrariamente a la de laTlR,
surge de una relación conceptual respaldada. 
. . - - - ··, . .. ' 

En cuanto al vinculo del VPN con<la TIR, se puede dem0strar,que, dado -
. que lá última esté bien definida, los criteri~s de evaluación son equl
valent~sfl ,2,3L Este resultado ~s previsible por la fonna funcio~al - . ' 
delVPN1 , asi' cano: también lo es la limitante que se lepuéda adjudicar 
a. éste por· el modelo de interés c~pUestoutilizado. En este sentido~ -
la argumentación a favor es exactamente la misma que la sei'ialada para -
la TiR • 

. Por o'tro lado, dos desve11tajas propias del VPH son: 

ll Si bien proparcionauna estimación: del beneficio del proyecto, 
· desvirt&a el. ªtamai'lo• de la inversión~ · , · 

2)' Su .cálculO requiere del conoc:i~iento cfel costo de capihsl. 

1 . Obviamente, de esta forma se deduce de ~Ínmediati;i que ei vPN tÓma en cuenta-. 
· todos. los f1uj os del periodo· de evaluación y . el:--'valor del dinero en el . 

tiempo. 
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En el primer caso, el ntan-.ailo• de la inversión se puede incorporar por

medio de1 indica~or VPN pc:t wiit:íad de -lrn.•eM-lón, independientemente de
que en la fase de selección ~t!. .tlette que considerar di<¡ho "tamaño". 

Sin embargo, la segunda desy-entaja escapa a cualquier procedimiento in
directo, más allá de un análisis de sensibilidad. A este respecto, es -
de apreciarse que una TIR bie.~ definida necesita del costo de capital -
hasta la aplicación del criterio de evaluación (~.e., un paso después -
que el VPH}, pero es esta aplicación lo que finalmente se persigue. Pa
ra efectos prácticos, por lo tanto. la desventaja como tal no es disti!!_ 
tiva del VPN (en reladón a la TIR). 

En resumen, se.concluye que el método del_ YPN es superior al de la TIR
. y, en ausencia de alternativas equiparables, el más.recomendable en gene
ra11. 

2.2 · Evalúación bajo condiciones de .. incertidurilbre 

Resulta evidente que las· variables que in-rervienen, en el análisi.s de 
proyectos de inversión son aleatorias "oo mayor o menor grado". En con-

. secuenciá, con objeto de completar .los resultado d_el caso determinísti
co. es necesaria· la util izacióri de un enfoque que considere la incerti
dumbre. asociada con ias variables significativas de un proyecto de fo-
versión~ asi como las relaciones de interdependencia entre tas mismas .• 

:.. .· . . . •' . 

. t. Un~ .;ai-:iante_ dEll VPN !!S e.l llaníadc> cociente "l:>enéflcio/cost:~~ queres'Ul.ta de di vi .···· 
' aiX- e1 valor presente .de los b~ner:Íci~s entre el valor presente de . los cos=-' 

- .tos . <.incluyendo inversión); A51, ia rentabil.i&a se estabiei::Éi cilando el có-
. ciente es mayor> que. 1. (y viceversa). PO%' otro lado,, las mencionadas alt:erna 

', ,tiva' s· se· bas~ en ~.i.6.t.lr.o~ .-contab1~~ y éstos desvirtúa~ ' el val.Óx> del di°:" 
nero .. en ,el t.:i.empo[2). ' ' . ".~ 
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Existen diversos métodos para atacar el problema en cuestión, pero, en
su mayoría, están diseñados para ~etenninar ta función de densidad del
VPN1. En ténninos gaierales. la validez de este enfoque es cada vez me
nos sustentable, dado que los sistemas se relacionan con medios humanos
y fisicos capaces de modl6.ic!.a.JI. las previsiones del presente. En este -
contexto, con base en p!t.(.nc..ip.i.04 .ütvotuCJtado.& en el enfoque pionero de

.piLimeJt oJufe.n [6,7,81 2• la metodología utilizada en este trabajo, práctj_ 
ca además de formal, se enmarca en el ámbi~o de la pta.nea.c..i6n p.'[J}~pec.t;f 

ua, constituyendo un análisis que permite pl!.eue!L y conc.eJr..:ta..t acciones a 
futuro para minimizar riesgos ante determinadas hipótesis. 

El modelo se apoya en los siguientes principios: 

l) El valor esperado E [ ·] de las variables aleatorias St: .~ ...... :: por -
las estimaciones correspondientes al caso determinístico. 

2) 1.a· ir.certidumbre d~ las variables se introduce por medio de rangos - . 
en ~us varianzas (Var [ •I) p en sus coeficientes de variación 
{:u I · J) y de sus coeficientes de correlación {p [ ·, • J )'. 

El desarrQllO de la metodología se presenta a continuación •. · . 

2.2.1 Esperanza del VPn 

y r = l + K 

1-ver~ por ejemplo, [ li] y [ S] • • 
2 Aun cuando el objetivo de este enfoque seguía asociado con la determinación 

de la función de densidad del VPN 0 sentó las bases para atacar el problem<; -
P'l-04pec..t:ivame.nte. 
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Entonces~ 

n -t 
E [ VPNJ = E U: . dt r l 

t=O 
n -t 

= E E [ dt r ] 
t=O 

n 
= E r-t E ( d J 

t=O t 

2.2.2 Varianza del VPN 

n -t 
Var [ VPNl· = Var [E dt r l 

t=O . 
n · · -2t n n . .,.(e+t} 

= I: Var [ dt] r + 2 E . E·· ~ov. [ de-,dr1 r· 
t=O e=O t=e+ 1 

donde: Cov [de.dt] = covari.anza de los beneficios netos. en. los,. años e y t. 

Esto es.:· 

'/. 

donde: p [ de.dtl = coeficientede co'rreladón de beneficios netos en los
años e y .t. y 

coeficiente de variación del beneficio neto en el año é 
1 ' 

.(Var .2· (•] =a [•l) 

o 

... -- ., 
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Finalmente,unifonnando los coeficientes de variación a un misa.> nivel v 
y utilizando la expresión presentada de Ccv [ de,dtl • se obtiene: 

2( 9. E2 ( dt] 
-2t 

Var [ VPN] = v r .¡.. 

t;Q 

2 
n 2 o l de,dtl E (de] E { dt1 ,.-(e+t)1 k 
e=O t=e+l 

A_partir de esta expresión. es posible calcular la varianza del VPN en
en fUnción del valor esperado de los Leneficios netos. de la t;isa de -
descuento1 y de los coeficientes de variación y correlación. 

Asimismo. variaciones introduC'\das en le; pa.rámet:-os anteriores penni-
ten realizar análisis de sensibilidad se>i:re lá incert"idumbre asociada -
con los proyectos y definir posterionr.ente criterios de aceptación y r~ 

chazo. 

Es~; importante observar que el pa~l que desempeñan los coefici_ente_s de

variación y correlación se direcdona haci'\ la determinación de c.o.tM
de va.:1,lac.i6tt en las variables básicas que definen los beneficios netos~ 
con el. fin de que. bajo lo.& ml6mo4 va.f.ofte.& .upe1tado:i. de. <Lic.lwt. bene6.(-
c,io~. se minimice el riesgo de que el VPN resulte ser negativo (a post~ 

·rfori).Oichas variables básicas tendrán que estar relacionadas con la -

inversión, los ingresos y los eqresos. Y.. en este sentido io que se pre

tende es noJunaJL. acciones para que las hioótesisse cumplan no sólo en -
valor esperado sino también en referencia a su. ··no ocurrencia" en ténni 
nos de variaciones bruscas2 • 

r-LO~· ~ermirios "tasa'~ ''tasa de descuento" y "tasa de interés" se uti1izan in
distin'tamente eú r;:>:ferencia al conceptc de "tasa efectiva de interés" y,_ en 
general, al de "costo de capital.". 

2 Una foY>ma al.terhativa para la aplicaci6n del método es l.a de referir l.a in
certidu:nbre a los compoilentes de 1os beneficios netos, en cuyo caso es rece 
mendable el previamente mencionado enfoque de prime-r orden, bajo el cual. se 
aproximan las expresiones de E ( VPUJ y· Var( VPN) eliminando los términos de -
segundo orden y supet>im•es en desaxTOll.os de series de Taylor. Esto, debido 
a que el tratamiento probabil1stico exacto resulta ser muy complejo y, fre
cuentemente, no solilble. En este caso, es necesario que loséoeficientes de 
variación contemplados sean reducidos, y que las :fu.•~iones·bajo aproxima---
ción sean "razonablemente lineales". -
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Por lo qué respecta a los coeficientes de correlación, es innegable que 
para su adecuada cuantificación resulta fundamental el atender y cono-
cer los fenómenos que controlan las relaciones entre las variables. Oe
asf proceder, se pueden invocar a hipótesis de independencia o correla
ción perfecta, pero,e.J'l .tt>do ca.so, la correlación entre las variables de 

be incluirse en el análisis aunque sea de manera aproximada [&,7J 1 • 

2.2.3 Regiones de aceptación o rechazo 

A partir de los valores resultantes de E [VPNJ y Var l VPHJ, se pueden -
definir Jteg.i.one.6 de acept:ac.i.ón ·o Jtechazo, tomando en cuenta que: 

1) Dado que el VPN es una 4un:t de v<Vúab!et. ate.a:tolt.la.l., es razonables~ 
poner que;. de acuerdo con los resultados geneí·alizados del Teorema ~ 
del .limite Central. su función de densidad se aproxima a una de tipo 
no1UnaL2. 

2) De lo anterior se pueden derivar criterios de aceptación o rechazo. -
visualiíados en un sistema de ejes coordenados a través de rectas de 
la forma E (VPN)- Sk a f\.'PN} =o. donde Ble: es el fractil k - ésimo -
de la distribución nonnal estándar. Para diferentes valores de Bk. -

. dichas rectas definen distintas particiones del espacio cartesiano.
generando regiones de aceptación ("a la derecha" de las rectas) o r~ 
cházo ("a la ''Izquierda." de las mismas) bajo distintos niveles de co!!_ 
fianza en relación il. la hip6tesis nula. Ho: VPN real (a posteriori)>o, 

$feliníitadas por. los rangos de.las tasas de descuento 'y de los -----
coeficientes de variación considerados. 

I~fentras mayor sea .el .·desconocimiento de las causas y efectos de- los. sef!a.la 
·dos fenánenos, las apro1dmaciones deben tender a castigar o aumentar la :.. __ 
Var (VPN) ( pcis ici6n conservadora Mc..úina.l). 

2 El m1Iúero de sumandos involucrados en el VPN es susceptible de incrementar
se casi a:rbitrariament e ·con la subdivisi6n de los períodos t. 
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La aceptacion se basa en una "mi nimi zac ión razonada" referente a la pr2_ 
babilidad de que el VPN no sea positivo ante la gama de circunstancias
incorporadas. y. en este marco. el tomador de decisiones detennina sub
jetivamente la validez de una Sk específical. 

2.3 Evaluación financiera y evaluación económica 

Todo lo expuesto en las secciones precedentes atiende a un enfoque mi-
croeconómico, puesto que los ~azonamientos subyacentes obedecen al pun
to de vista del inversionista. Este enfoque corresponde a la llamada -
eva.fuac.lótt 6.úm11c.leJta. de proyectos de inversión. 

No está sujeto a discusión el hecho de que cualquier fonnulación de un
proyecto .U.ene que ap1!9arse a los lineamientos y especificaciones del -
Estado en su carácter de Jtec..toJt de la economía, y en estos términos po
dría suponerse que la evaluación financiera considera cabalmente los i~ 
tereses· nacionales. Sir. embargo. esta situación u ::.6la un ¡:;"Lúnen. pa.::,o

para valorar los atributos de un proyecto en relación al país. En este

ámbito macroeconómico. el análisis respectivo a realizar es la llamada
evaiuac.<.ón ec.0116m.ica.. 

En la evaluación económica, metodológicamente al igual que en la finan
ciera. lo que se pretende es cuantificar la posible bondad o rentabili
dad económica de un proyecto (medida en "unidades de contribución" para 
el logro de los grandes objetivos del país), una vez que ésta ha sido -
identificada a. p'lfo,u. Los puntos relevantes del ejercfrio son los si-
guientes2: 

1) El análisis se lleva a cabo "en el margen"; esto es. se basa en los
resultados obtenidos de los extremos "con proyecto" y "sin proyecto". 

·1---oesde luego, el ejercicio canpleto se puede repetir para distintas hipóte-
sis con ;-especto a la E [ VPN) • 

2 Todo en referencia al pa1s. El calificativo "económico"• en general., se vin 
cula·a dicha relación. 
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2) De acuerdo con el punto anterior y con las características del proye~

to, se determinan conceptualmente y se cuantifican monetari amente 1 os 
beneficios y los costos económicos para cada lapso de los consideradas 
en el período de planeación. La cuantificación se lleva a cabo a ~~¿-
CÁ..06 de meJt.c.a.do. 

3) Componentes específicos de los flujos dP beneficios y costos econér.<i-
cos se ponderan nonnativamente, en línea con requerimientos y oport~ni 

dades ventajosas para el país. Se introducen a la cuantificación, en -
otras palabras, los llamados ptteclo.~ 6DmbM1 . 

4) Se determina el costo de capital económico (o social), visualizándolo 
en asociación con una inversion pública. Así, e1 costo de capital eco
nómico es el costo de oportunidad para el país de. no canalizar los fon
dos hacia la inversión pública ver~U.6 la inversión privada2

• Alternati 
vamente, puede coincidir con el costo de capital financiero, dado que 
lo's recursos hubieran sido adquiridos en 1 ínea de crédito para un.a in
versión específica. 

5) La evaluación económica procede entonces en base al mismo mé-todo que -
la financiera. 

Es evidente que la complejidad de la evaluación económica sobrepasa por -
mucho a la de la financiera, e, independientemente de ramificaciones que 
redundan en problemas de multiobjetivos (desarrollo nacional "contra" de
sarrollo regional, por ejemplo [71).oor la problemática de cuantificación 

1 Una buena ilustración de este concepto se puede e.~contrar en {9]. 
2 A un nivel menos ag~rado, la comparación también puede proceder con 

distintos subsectores para la inversión pública. Debe hacerse énfasis -
en ia controversia que existe en torno al concepto y a la cuantificación 
del costo de capital, tanto económico como financiero [3). 
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directa a la que se enfrenta el análisis. éste se tiene que complementar 
con gran frecuencia por medio de juicios cua.Uta..t:.ivo~ o de indicadores de 
apoyo i nd i recto1

. As imi srno, se debe seña 1 ar que 1 a i nves ti gaci ón referen
te a 1a búsqueda de metodologías más adecuadas continúa {11). aún cuando 
su aplicación suele ser más exigente en cuanto a requerimientos de infor
mación. 

2.4 Análisis financiero. 

Algunos enfoques de análisis del VPN le adjudican la desventaja de no prQ_ 
porcionar elementos de juicio para detectar posibles ''cuellos de botella" 
con respecto a la liquidez financiera del proyecto. Esta afirmación es -
irrefutable en lo que se refiel"'e a la "no proporción" de dicnos elementos. 
pero, siendo que el VPN es utilizado para detenninar ta. ~e;ttab.li.lda.d de -
la inversión, como desventaja de ninguna manera se le dab:: <Jdjudic;.r. Un 
concepto claramente definido es la rentabilidad, y otro, aunque íntima.~e_!! 

te ligarlo, es el relativo a los requerimientos de operación de la misma. 

Por otra parte, también es evidente que los reque1imientos de la opera--
ción para el logro de la rentabilidad no se pueden soslayar, y en esta t~ 
mática el elemento de apoyo que procede es la realización del llamado~ 
U6.i..l. Ó.ÚUU?CÚ!.11.0. 

En su sentido amplio, dicho análisis se refiere a lo comúnmente denomina
.do como rutá.U6.i.l. e -i.nteJtp1telaci.6n de u.t:ado.6 6..lna11c.ie1to.62 a lo largo de -
todo el período de planeación, para lo cual, como platafonna de partida, 
se le incorpora a la estructura de flujos de efectivo3 los conceptos de -

1 Un buen tratamiento básico se puede encontrar en (10) -~ 
2 A su vez, parte de la también denominada a~n 6-úumc.leJto. [121 
3 En sus valores esperados. 
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cc.5..:to no mone..tatt.i.o {depreciaciones, por ejemplo) y de.egresos del plan de 
financiamiento. Subsecuentemente se elaboran ut:ado-6 p11.0601Una de la oper!_ 
ción financiera· para 11 evar a cab<> el análisis, y dentro de éstos des ta-
can los u.tado-6 de. phuü.dM ·Y ga.ttanc.üt61 y los de 6uente-6 y U605 de 11.e.cWt 
~0-6 2. 

Finalmente, dentro de los alcances del análisis financiero como compleme!!.. 
to del proceso de evaluación, uno de los indicddores de soporte utilizado
con gran frecuencia es el punto de e.quiLi.b!Uo de ope;r..a.c,i.ón. Conceptualmen. 
te, este indicador detennina una o varias condiciones para que los ingre
sos y los egresos de un periodo t se igualen, y. bajo las hip6tesis de -
un mercado potencial establecido (implícita desde la evaluación) y de la
validez de los valores esperados de costos y precios de venta, su defini
ción se "cuelga" de un' nivel mi'nimo de ventas o. equivalentemente, por la 
suposición concerniente al mercado, de producción l 13). 

1PO"r razones de conveniencia, estos es"tados se suei'en obtener antes que l.os -
propios flujos de efectivo. 

2 Para un tratamiento más ampl.io, ver [ 13) 
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III, SELECCION DE PROYECTOS 

Considerando que, en general, diversos tipos de restricciones se presen
tan para invertir en .todo.& aquellos proye~tos identificado~ como renta-
bles en la fase de evaluación, el .problema de selección de inversiones -
se puede definir como net_ p!tob.tema. de.c.l6 .. lonal de. de..tettm.i.na.IL e.e ..t.abc.onjt1.1t

;to de. p!toye.c.t'D6 qu.e, 6a.tiA6a.c.lendo tal. Ji.e.U:'Llc.c.ionu p!t.Dp..i.iu de la emp-'t!. 

6a1 , l!IGtX..imiee e.l bene.6-ici.o upvuufo de ..ta. mlóma. 

En consecuencia, el problema de selección de inversiones es un problema
de optimización. lo anterior ha pennitido la utilización de las herra-~ 
mientas metodológicas de la Investigación de Operaciones en la solución
de esta clase de problemas. En particular, la Teoría de Optimización ha
contribuido al planteamiento analítico de modelos de selección de inver
siones, así como al desarrollo de algoritmos de solución ad-hoc para di
chos modelos•. [ 11 • · 

El objeto. de este capítulo~ en vfrtüd de la gran.amplitud del tema, no -
es ~l' de pvi.:ti.c.tdaM.zaJt el tratamiento de la selección .de proyectos en .,. 
sus. diversas ~al idades2, sino el de exponer la estructura ge.nllLlc.a. de
la composición invoJucrada3. Sin embargo, el'modelo específico utilizado 
en la aplicación al subsector pesquero antes mencionada, aunque sin.pro
fundizar en el desarrollo analitico de solución correspondiente, se .dis:.. 
cute con mayor detalle; 

3.1. Clasificación de los proyectos de inversión 

Con el fin de estructurar· fonnalmente el estudio de s.elección de iliver-
siones mediante la metodología de' la Teoría de Optimización, a continua
ción ·se presenta una clasfficación sistemática de los distintos tipos de 
proyeetos,.si t>ien no exÍiau.ld;;.¿va, sí ade~uada y sufidentE111ente completa 

1A'refe,..~se como la acción de "emprender" 
2 Ver ~ 2) y [ 3] • . . 
3 l" ita parte del capitulo responde .a una síntesis de [1] • 

26 
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paraefe'ctodelcspropósitos persegu.idos1 . En esta clasificación. una di~ 
tinción fundamental es la referente a la dependencia o independencia de
los proyectos. 

3.1.1 Proyectos con dependencia end6gena 

La dependencia endógena, derivada de la naturaleza propia de los proyec
tos. puede ser de dos tipos: económica y tecnológica. 

A} Vepewienc..ú:t económica.- Este tipo de dependencia se refiere a los fl,Y. 
jos de efectivo considerados y/o a la rentabilidad de la inversi6n. 

A.l) Dependencia en los flujos de efectivo 

Este caso se da cuando existe una función no constant~ de los -~ 
flujo~ é; ~~!!':tivo con respecto a ·combinaci~nes de proyectos :S!, 

leccionados. Vale la pena señalar que, aunque con alta probabili 
' .. - -

dad, cambios en los flujos de efectivo no necesariamente repercy_ 
:ten en econooiías o deseconomfas de escala en relación a la _M!nt!,. 
bílidad. Frecuentemente, esta dependencia sólo canprende a .la i!!. 
versión. 

A.2) Oeperidencia en la rentabilidad 

Este caso se da cuando existe una función no constante de la ren 
tabil idad con respecto a combinacion~s de proyectos sel ecci~na..;: 
dos. Debe haéerse la acJaraciÓn que los cambios .. en rentabilidad'."'· 

. p0rdependencia en los .flujos de efectivo quectan excluidos~ y, -
d~d9 ~ue ~1 indicador dé rentabilidad debe ser el mismo para ÍQ-.. . .... .. . . • ... 
. das 1os proyect~s (por razones de consistencia), el papel activo 
que se considera es el de parámetros como el costo de capital -
( 4,"5} • 

r-Eñ'· este contexto. se debe enfatizav la omisión delibeJulda. de los marcos -
"deterministico" y "probabilistico", sobreentendiéndose que ambos pueden -
proceder, dependiendo de1 enfoque. 
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B) Vepe.ndenc.ia .:tec.nológ~c.a..- Este tipo de dependencia se.refiere a res-
tricciones intrínsecas no económicas para garantizar la vialidad téc
nica de los proyectos. 

•' -~ " 

B.l) Proyectos mutuamente exclusivos 

Se dice que dos proyectos son mutuamente exclusivos, si la acep
tación de uno implica el rechazo del otro y viceversa. " 

B.2) Proyectos complementarios 

Se dice que dos proyectos son COl!Jplementarios' si la aceptacion
{rechazo) de uno iinplica la acepta_ción (rechazo) .del otro y vice
vet'.'Sa. 

B .3) ·Proyectos sup~enientarios 

.. - . 

Se dice que un proyecto-. eS suplementario de otro, si la acepta-
ci6n. de1 último es condición. necesaria para la aceptaci6n del_.;. . - ' . . ·' .. · -· ' . ' - . ·, . ·,. . 

.primero. 

S A) Proyectos ob 1 igados 
, . . - ~ . - . 

. Se dice que un proyecto es obligado. si existe la ~specificación' ·. 
de que debe. ser.aceptado •... 

·. 8.!i) P~yec~s secu_enciales 

Este. ti~ ,de del>erJdencia, relaja a. las cuatro ante~iores, en· et 
sentido ·de que present~ _la fl~ibilidad .de qtH! rÍo necesariamente . 
se den· de manera individual en sólo un punto del UE!llpo. ·. 
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Por último, -técnicamente··es net:esario distinguir entre proyectos indivi
sibles y divisibles. Los primeros son aquellos que, por sus caracterist_!_ 
cas, se tienen que aceptar o rechazar en su .totalidad; los segundos, CO.!! 

trariamente, pueden ser aceptados parcialmente en for:ma continua. 

3.1.2 Proyectos con dependencia exógena o presupuestal 

Este tipo de dependencia se refiere al.denominado l!a.c-i.onam-lento de e.a.pi

.tal. y concretamente se encuentra cuando el monto total de la inversión -
no debe exceder un detenninado presupuesto, mismo que en genera 1 se fija
exógenamente al tomador de decisiones. 

Resulta ev;dente que él tratamiento de esta dependencia es fundamental.
dada Ja considerable incidencia de los casos de escasez de recursos para;,. 
la inversión. 

En la re~tricción presupuestal se. identifican dos tipos de selecciones: 

A) Sele~é.ión ~~- Esta selecdón se lleva a cabo cuando la deci--
. sión de invertir en detenninádos proyectos, a.&.C como la. .ünpl.an.ta.c-i.ón

de .los mjsmos. se real izan eri un solo periodo. 

B) Setec.c.i.ón cll6eJW:la.- Esta selección procede cuando es posible diferir 
·la inversio11 a. periodos posteriores al.. de la. :toma de declt..ionu den-
ti-o del período de planeación. Por lo ta_nto~ el objeto en esta opción 
es detenninar cuáles proyectos deben ser sel eccionado's y cuándo se d~ 
ben ejecutar. 

Finalmente~ la selec'ei6n .óptima de inversiones con este tipo de depende!!. 
ci1f puede involucrar a proyéctos con uno o varios periodos de inversión. 
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3.1.3 Proyectos con dependencia operacional 

Esta clase de dependencia surge de restricciones de carácter operacional, 
mismas que pueden deberse á aspectos estratégicos.o a imposiciones lega
les. 

A) ,Vependenc.ia. tU.tlttttlg.i.c.a.- Esta dependencia se or191na por políticas 
, empr~sariale,s1 de operación. Puede incluir, por ejemplo, mínimos de -

'inversión para. proyectos de, investigación y desarrollo, o bien ,la --
aceptación de.detenninados proyectos ventajosos para la operación gl,Q_ 
ba l de la empre~~\ independientemente de las rentabilidades individua 
les correspondientes. 

B) Vepende.nc.ia lega.l.- Esta dependencia se genera pór d1sposiciones leg~ 
'· ,, .· .. ·.1es de ope~ación, a los cuales. por r~z~nes obvias. se tienen que ªP!t 

gar l()s proyectos. 

3 .1.4 Proyectos con ()tros .. 1:ipos de dependencia 

La clasifica~ión de los proye~tos .de inversión tiene el propósi'to ªde 
sistematizar su estudio .y el análisis de los modelos de optimización co
rrespond,ientes. En los casos prácticos~ por lo general se presentá~\iri -
problemas de !>eleceión de inversiones que involucren una combinac.ión de:-
Úpos, d~ dependenC::ia:·tanto endógef1a y,p~esupuestal co'mO 'o.peracional. E~ 
te tipo de problemas podrán modelarse adecu~damente medi~nte la conjun-,

, ción: de' las ~aracteristicas de los modelos que presentan por separado c~ 
da til>o de deperldenda. Desde luego. lOs mo'dfi:l~'~ ele ~pfifuÜ:ación se~án
mis complejos y requeriráfí, en la mayoría de lo.s casos, de métodos de S.Q. 

lución mucho más sofisticados'. [ 1 J • 

l'Uña vez mas, en referencia a la acci6n de "emprende'.r". 
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3.1.5 Proyectos independientes 

Si en un conjunto de proyectos no se presenta n.útgún tipo de dependencia, 
y solamente en este caso, se dice que los.elementos de dicho conjunto -
son· ~nd~ruii.e~t~. El problema de selección de inversiones se facilita
entonces enonnemente, aceptando o rechazando cada proyecto en función de 
los resultados de la evaluación. Ciertamente, la hipótesis de independe.!!_ 
cia entre proyectos es muy restrictiva para efectos prácticos, dado que
presupone un mercado de capital no acotado {cuando menos, en relación al 
monto total de la inversión l'entable considerada). 

3.2. Un modelo general de selección óptima de inversiones 

La clasi~icación de proyectos previamente explicada "pennite el trata--
~iento de cada uno de los tipos de problemas de selección con ir.odelos -
apropiados a la naturaleza de cada clase. En esta ::~cr,:ión se propone un
modelo general que ilustra la complejidad del procesoanalftiC(l'de se:--
lección de inversiones en·su caso más amplio, el cual se simplifica sig
nificativamente cuando .. se refiere a una clase de problemas en particu--
lar". [ ll. 

Sean: 

m 

- vector cuyos componentes son las varicsbles técnicas. de con--
trol o dt. defi.iJU.c..lón ·del proyecto· j 

. ·' 

=número de.proyectos 

= <X-1 'X2 x) · , ....... m 

=variable de deéisión asociada con la aceptación (yj •.l). el -
rechazo {yj "' O) o la aceptación parcial {O< Yj <l} del pro-
yecto j. · · 
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fj(X,Y)= 6eneficio del proyecto j. dependiente de las varfables técnicas 
y de decisión. 

a;j(~.V)=la inversión de capital requerida por el proyecto j en el pe-
rfodo i, dependiente tamb1én de las variables técnic~s y de de
cisión. 

Pi = presupuesto disponible en el periodo i 

Entonces.el modelo se puede fonnular como sigue: 

DETERMINAR 

MAXIMIZAR m ..:.. z = t, f. ex.V) y .• 
j=l 'J ' J 

SUJE,TO A LAS RESTRICCIONES: , 

ECONOHICAS 

m 
, •PRESUPU~STALES j:l ªfa {X",Y) Yj ,¡;·pi i = 1,2,.~,,~.n • 

OPERACIONALES gk (X,V) ~ b3 • k = r2 ,r2 + 1.~ ••• r3. 

DE,CDNTROL1 

.. ,)Yj ~{, 0,1 } 
Y DECISIOPmES' 

O .,¡;Yj <.l, 

v proyecto j indivisible 

vproyecto j divisible 

lLas ,variables técnicas siempre se pueden dejar res'tl:'ingidas a tooor val.ores 
no negativos. 
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A pesar de los avances logrados en el campo de la Teoría de Optimización, 
la dificultad genélu:ca. para resolver el problema que plantea el modelo -
anterior es evidente1 • No obstante, cabe destacar que un gran número de
casos particulares han sido resueltos·satisfactoriamente2 • 

3.3. El problema de la mochila 

Par:a un nivel presupuestal detenninado, la selección de inversiones en -
el presente trabajo se centra en la solución de~ siguiente modelo. cono
cido como el p!t.Ob.temz de la. moc.klld.. 

m 
Maximizar z = I VPH. Y· 

j=l J J. 

sujeto a las restricciones3 : 

m 
·.E ªoJ· y:..;poy 
J=l J 

Yj :: {0,l} V j, 

donde: VPNJ = VPH .del proyecto j 

El nombre del p!Wbtem::t de. la. m~ch.i.la se debe a. Oantiig [ 7) , en referen-~ 
. cia a un "andariego" que enfrenta la decisión de selecC:i.onar los .artícu-. 

los a incluir en .su "mochila" de capacidad limitada Peí (en este context0i 
a0 j y VPNj son el requerimiento en capacidad del j-esimo articulo yel -
valor de inCluir al mismó, respectivamente). 

1'.J5ebe hacerse hincapié en que se trata de Wt y no de él modelo general. (a1g1,! 
nos enfoques, por ejemp1o, se abocan a la minimización excLM.ivct del riesgO: 
manejando el concepto de. "beneficio mínimo" como unq restricción). 

2 Ver ( 2] , [ 3] y ( G) • 
3 Los subíndices nulos se refieren al principio del primer período. 
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Dantzig describió una ·regla de inspección directa para obtener una solu
ción óptima del problema continuo asociado1 [7], indicando que la solu-
ción redondeada debería ser satisfactoria para efectos prácticos. Oicha
regla.en el contexto de la selección de inversiones, ya había sido deter_ 
minada indirectamente2 por Lorie y Savage ( 81 , estableciendo que las ace.J!. 
taciones de los proyectos deberfan llevarse a efecto en orden decrecien
te de los VPNj's. unitarios. hasta agotar los fondos monetarios para la -

. inversión tota13. De cualquier forma, Weingartner fue el primero en iden_ 
tificar el racion~miento de capital y las indivisibilidades como un pro
blema de programación matemática (9], que, como tal. puede ser resuelto
por cualquier método de programación entera lineal (101. Por la coinci-
dencia temporal de su trabajo. Weingartner hizo referencia al mU.Oda de
co!Ltu de Ganory ( 11) • pero el enfoque de l'l.llm.l6.lc..a.c..i5n y a.co.ta.c..ión de -
Land y Doig [ 121 fue el que .condujo a los métodos exa.etc4 de solución -
más eficientes [ 13, 14, 15]4. 

3.4; El pr,oblema paramétricp de la mochila 

Sin el conocimiento de un nivel presupuestal detenninado, el modelo de -
la sección precedente se puede refomuiar condicionando la maximización 
a cu.o.l.qu.i.vt val.óit de Po. Esta condicionante tiene validez en el marco
de la aplicación objeto de este trabajo •. dado que. aun cuando se contó
con infonnación ~elativa al nivel presupuestal. también se tuvo conoc.i
miento de .su carácter "tentativo", sin 'l!<1s especificaciones, al respe<:'." 
to. Consecuentemente, no dejando de tomar en cuenta dicha. información -

1Coñ o~ :rj ~en lugar de Y3 E {0,1}. .· 
2 Esto es, sin visualizar al problema como uno de programación matemática-: 
3ºS.e debe setialar, sin embargo, que Dantzig taml>ién indicó. en f 7) que .el pro-' 

blema<de ¡a m0chila se podría resolver con la utilizació~ de·la.prograinae.ión 
din&mica • · · ·' · · · ·. · · · · · · · · · · · · • 

q Procedimientos Q.p!W~O~ de llllly repida convergencia titmbi~D fueron de~ 
llados [ 16, l, 7) • 
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para efectos de conclusiones, se incorporó en el ejercicio la mencionada 
condicionante e.amo demente de. apoyo y completez en relación a posibil.! 
dades de cambiol. 

Bajo este enfoque y en funcién de la estructura del modelo, la técnica -
de solución utilizada fue la clásica de programación dinámica, dado que
pennite derivar 6ác.leinen-te las soluciones óptimas del p1r.ob.tema. ett c.uu-
Zl5n para cada nivel presupuestario susceptible de ser analizadu2 •l. 

Debe ser se~alado, finalmente, que el calificativo de pa.tta.~€L'Llco refe
rente al problema se debe a Ochoa, para el cual desarrolló un método de 
solución en base a principios de ramificación y acotación [ 14] . En com
paración con la programación dinámica, el método p1.1.ede. presentar la -
desventaja de mayores requerimientos de memoria en computadora. Sin em
:...-.:-¡;c. la ~eneralización de Ochoa para más de un períod<> con restricci~ 
nes presupuesta les [ 19) supera las posibilidades p!tá.U:.i..cru; d.e la prog"!_ 
mación.diriámica. 

,'e' 

. . 

. : · ~~l~siones e.\pcic.r&lCM para dÍstÍntos niveJ.~s. presupue~t.itles caen fuera· -
'de los .al.canees. de este trabajo,; péro las directrices corresp0ndientes se -

, ilustran· en el cáSo pai:>ticúl.ar presentado. . · 
Ver (18) • por ejemplo. · . ' · · . 
n ·aspecto de iricertidumbre . se trata ex6genamente . en.· la fase de eval.uació~ 
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dél. Proceso . de lnverSióri . 

en. el Subsector Pesquero.4 



IV, UNA APLICACION DEL PROCESO DE INVERSION EN EL SUBSECTOR 
PESCA 

-Dada la necesidad de inversión en el subsector pesquero1 , en este capitu
lo se presenta una aplicación del .Proceso correspondiente para satisfacer 
dicha necesidad. incluyendo la identificación, la fonnulación~ la evalua
ción y la selección de cursos alternativos de acción. 

4.1. Identificación de.cursos alternativos de acción 

La infonnación actualmente dispon~ble sobre los recursos marinos del pais 
indfoa la existencia del orden de 200 especies localizadas a lo '1argci de 
las costas mexicanas Y,de 388 000 km2 de platafonna continental, regis---

. trándose la mayor .abundancia de dichos recursos en los litorales de la P~ 
ninsula de Baja California, Sonora y Sinaioa. lo cual lia·'d~do lugar a una 
concentración y a un mayor dinamismo de la actividad' pesquera en esta re-

" , 9i~n.' ··· 

Sin embargo, ·también se tiene conocimiento de la existe~ia de' ilTii)órtan
t~s y cuantioso~ 'volUmenes de recu~sos pes~eros aún 'no 'explot:ádo,s' en' o-

. iros ];torales del. país. asi como en má~ '.de 2.8 miÚon.es de ha de: cuerpos 
de.a9ua ·interiores. En fonna toncordante". recient~ent~· ~-~·han in:ieú1do -
investigaciones del. recurso pesquero en. los estados de Guerrero, Oaxaca, 
~hiapas~ Tabilséo, Camp~che, Yucatán y Quintana Roo~ c:h·n~f propósito fun-

. ·. . ' '' ... . · ... - . . :'.;.'·¡·. . - -: '· í. '.···. 

· , damenta l de CDnv~ a. ta.. pUc.a maJLlti.ma y cont.inen.:ta.l en .la. pund.paL y 
.. ~ balUtta. 6uenU. ·de a.limen.loto. . . ' 

. .. ·. 

Por lo que respecta a la zona de estudio de este trabajo, t~..<lndo en CUe;!! 

ta. el gr~ni110..tvtcla.t de recursos pesqueros con amplias posibilidádes de -
,'i.· '.::· ' . '-~;>.t.;.• . :· ' : :· ·. ".' : .·. . . . " .: .. ·. . . ·. . .. ' 

generar.,aliaiettto barato del. Golfo de México (específica11_1ente sardina y ~ 
pecies de :escama), así como las perpectivas promisorias para coadyuvar en 

1 Ver Sección 1.1· 
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eL c.o!Lt:D plazo al logro de un desarrollo regional más equilibrado, su de
limitación se centr6 en los estados de Campe.che y·Ta.ba.6c.o1 • 

En congruencia con las características, la disponibilidad de recursos y -
los requerimientos de la zona de estudio se identificaron 15 proyectos de 
inversión en los renglones de captura2 , industrialización, infraestructu
ra, comercialización, investigación y acuicultura. Los proyectos se orie.!!. 
taron a cumplir con los lineamientos de una estrategia que fundamentalme!!. 
te propone la diversificación de las capturas en base a las especies de -
escama, la consolidación y el aprovechamiento de la infraestructura y ·su
perestructura existentes en los centros más importantes de la región. y -

. el apoyo al desarrollo integral de las comunidades rurales dispersas en -
la zona, en línea con los_ objetivos de una mayor producción y un impulso 
a la evolución económica, annónica y autónoma del medio rural pesquera. 

La cartera de p1•oyectos propuesta. cabe señalarlo. no incluye proposicfcr · 
nes importantes para la.pesquería de sardina, debido a la inc~rtidurnbre -
asociada con las estimaciones de su gran potencial¡ sin embargo, canpren
d~ 1~ requerida .y apropiada, de acuerdo con la .situación _actual, para ac.!_ 
lerar la investigación y expe_rimentación que pennitan caracterizar las P..C! 
blaciones correspondientes r sus procesos de captUra~ 

. A continuación se enumeran los mencionados proyectos, mi5mos que. por la 
dependencia· tecnológica involucrada entre ellas, se denominaron plr.OY~ 
ba.6"e.3. . 

· t" .. El razonamiento que conl.leva a la determinaci6n de la zona de estudio 
. evidentemente está fundamentado, pero, pór raiones obvias, no descarta 
.' .otx'as. alt~nativas tambi6n viables y sustentab1as~ . · ,.,. . . . 

2 Dado. que los recursos humánOS 'especializados en l.a fas~·;!d.e captura . 
consti~yen un "cuello de botella". en el aml>Íto nacional"~ los .· ... 

·requerimientos de capacitaci6n para embarcaciones. mayores (de 18 111. de 
eslora en adelante} se incluyen en la inversi6n. _ · 

3 Como posteriorin'e1yte se ver~, de l.os ·proyectos base se generan 
despu~s proyectos tecnol6gicamente independientes o JlllqUe.te.6 de. 
.úlv~n.. 
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Prcyectos de captura: 

l. Embarcación escamera de 8 m de eslora 

2. Embarcación escamera de 9 m de eslora 

3. Embarcación escamera de 18 m de eslora 

4. Embarcaciónarrastrerade22.6ni de eslora 

5. Embarcación arrastrera de 29.6 m de eslora 

Proyectos de industrialización: 

6. Planta e:icamera de 20 ton/dia ·'' 

7. Plan.ta esaiinera de 40 .ton/<!ia . 

a. Planta pulpeadóra - congeladora de 100 U>n/día' -

9, ··Fábrica de hielo.de 100 ti>n/día 

10. Planta de harina de 30 ton/dia 

u. Planta de hárina de 60 ton/día 

Proyectos de infraest,)".UCtul'.'a; -
·:"!·.¡ 

12 .. Unidad integral :pésquera · 
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Proyectos de comercialización: 

13. Central de abastos pesquera 

Proyectos de investigación: 

14. Programa de investigación del recurso sardinero 

Proyectos de acuicultura: 

15. Centro de promoción,acuicola. 

4.2. Descripción y evaluación de los proyectos base de. inversión 

En esta ·sección se presentan una descripción sintética de cada proyecto -
· base, sus caracter1sticas cuantitativas de definición, as1 corno los resul 

tados de la evaluación respectiva. 

En. cada caso1 , la evaluación y el análisis financiero se realizaroo en b! 
se a· los .siguientes puntos: 

El periodo de planéación se fijó en 10 años2 • 

la evaluación se llevó a cabo .a precios constantes de 198L · 

• ·. Se consideró una tasa de descuento del' 20Í anual• tantó en la evalua-~. 

: 1 Con. excepción del programa del recUt'so sardinero~ como se verá más ad_! 
lante. · 

2 Pr!ctica común en la evaluación de proyectos pesqueros. 
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ci6n financiera como en la evaluación er.~nómica1 , 

La viabilidad técnica de los proyectos y sus·características de· 
definición cuantitativa responden a planteamientos apegados a la 
realidad (no se trata, en otras palabras, de proyectos de tipo 
académico) . 

Lo_s flujos económicos incluyen la totalidad de los fluj9s de --
efectivo, dado que éstos, ya se refieren a incrementos de produc
ción "en el margen" (se excluyen~ desde luego. transferencias -
por concepto de impuestos). 

Las componentes de los flu3os de efectivo.que se. ponderaron para 
la evaluación econ6mir.a son los siguientes: 

· A) La comporterite externa (importaciones) a 1 134.6i. 

8) La·mano de obra calificada al 200%. 
Cl La mano de obra no .calificada al 03. 

O) El combustible al 588.2%. 

· Por otra parte, previa síntesis de la descripcióñ téq1ica y .de los -
resultados de evaluaci6n:de cada proyecto. se presentan.los.~iguien--
tes cuadros de infonnaci 6n: 

Invérsión requerida 
Flujo neto de efectivo ·. 

·Estado de pérdidas y.ganancias 
Fuentes y usos de recursos financieros 
Indicadores de evaluaci6n financiera 

• . Análisis de sensibilidad 

.: ' 

rse debe sefialar que una tasa del.' 20% anual esequi .... alente a aqoptar 
una posici.Sn conservadora para -!a -evaluaC:i6n, dado q1le ésta se ll!:_ 
va a cabo a. p1t.eci.o.& c.om:tan.tu (sin considerar l.a inflaci6n}. 



Flujo neto económico 
Indicadores de evaluación económica 

A este respecto, conviene señalar una serie de aspectos que facilitan
la interpretación de los cuadros. 

La inversión requerida está confonnada por la inversión fija, la -
inversión diferida y el capital de trabajo. La diferencia entrela
inversión fija y la inversión diferida estriba en que .la primera -
se refiere a activos fijos y la segunda a gastos de.11..i..va.dc~ para la 
adquisición de los mismos. El capital de trabajo, por otro lado, -
es el necesario para poder operar en tanto se empiezana generar -
tos ingresos propios del proyecto. 

En el rubro de ingresos se incluye el valor d~ rescate en el hori
zonte de planeaci6n (año 10), asi' como, dependiendo del caso. un -
período de aprendizaje inicial. Este período repercute en menores
ingresos durante los primeros años, en comparación con los de la -
etapa de estabilización (ingresos constantesL 

En lo que á costos concierne, el seguro, la depreciacióf\ el mante
nimiento y el ~alor de rescate, con excep::i6n de los proyectos de 
captúra, atienden a los siguientes porcentajes sobre la inversión. 

CONCEiffO SEGURO DEPREC IAC ION MANTENIMIENTO ·VALOR DE 
RESCATE 

Obra civil 0.3 3.3 3.0 6.7 
Maquinaria y 
Equipo 

1.0 10.0 ~-º o.o 

Equipo móvi1 1 10.0 20.0 10.0 o.o 
Cifras en porcentajes anuales 
1 Este equipo, por tener u!"..a c!.epreciaci6n del 20\, conduce a una

reinversi6n despúes de 5 al5os. 
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En.los proyectos de captura la depreciación de la embarcación es -
del 6% anual. el valor de rescate del 20%, el seguro del SS y el-
mantenimiento del ~ al 20%, dependiendo del tipode barco. Para las 
artes de pesca las cifras varian en función de· la tecnología util!. 
zada: la depreciación es del 2Q odel 10% anual {por lo cual el va
lor de rescate es nulo en el horizonte de planeación). e.1 manteni
miento varía del 12 al 15% y el seguro del O al Sl. 

El estado de pérdidas y ganancias se elaboró bajo la suposición de 
la dfsponibil idad no ·6J.nan.ei.a,da. de la inversión: Sin eri>argo. un -
plan de financiamiento acorde a las prácticas comunes del subsec-
tor se incluyd en el cuadro de· fuentes y usos de fondós, con obj!_ 

to de considerar esta álternativa,. por un lado, yde poder anali-
za:r la liquidez financiera 1· por el otro •. 

Debido a lo anterior, en el estado de pérdidas y ganancias. deriv!; 
do a su vez del flujo neto de efectivo; el renglón de apertura de-

. . 

cricfito.no está COTISiderado, en contraposición al estado de fuen--
tes · y ·usos de fondos ~ 

El costo variable por tonelada (presentado en los cuadros de pird! 
d~s y_ ganancias,)_ incluye 10s. siguientes conceptos: materia prfa. • 

mano de obra directa, alimentos, energfa eléctrica,·canbustibles y 

lubricantes, agua, hielÓ, material de empaque e imprevistos. En -·· 
cuanto a .los ingresos, por las condiciones de mercado, las ventas
se supusieron como dfrectainente derfvadas .de· 1a producci6n (én d-
gunos casos, por ü ya sellalado peri'odo de aprendiz~e. las ventas 
·y la produccfón son menores en los primeros' ~Os' de Oper8cfM; en• 
niuy contadas ocasio~, el·. costo variable i>or tonelada diffe.-e del 
de lOs ai'ios subsiguientes). 
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Los costos fijos, también como componentes del cuadro de pérdidas
Y ganancias, se dividen en: 

A} Gastos administrativos 
B) Depreciación y amortización 
C) Seguros 
O) Diversos 

.los. gastos administrativos. en general. se componen de los sigui e!!_ 
tes· rubros: mano de obra indirecta. personal administrativo, insu
mos. y mantenimi.énto ,de of.icina y gastos de viáticos y representa-
ción. 

En lo que respecta a. la depreciaciónyl;aamortü:aci6n, habiendo tr! 
tado ya el primer concepta, procede la explicación de que el segu.!!_ 
do· esté considerado.·dadoque en el estado de pérdidas y ganancias no -
es.tá incluido un plan de financiamiento. La amortización, específi 

·. caménte, se refiere a. los gastos preoperativos (inversión d.iferi-.. 
da) Y> por ley, se permite incorporarla proporcionalmente en los -
costos de operación a lo largo de todo el período de planeación. 

P,or:últinio. los costos fijos diversos se cooiponen por los concep-- · 
tos de mantenimiento, pennisos, requerimientos ~e vestuario de tr'ª

, ... bajo, equipos . menores . é_ imprevistos. 

ColÍló ya fue mencionado, el cuadro de fuentes y usos iie recursos fi 
nancieros se elab~r6 para cada proyecto en base a un plan de fina!!_ · 
ci,amiento, cuya estr~ctur~ ci'editicia es la usual en '1a rama consi; 

' . .· .. .· ·. ,.,. 

derada del subsector. Al incluir dicho plan. obviamente el renglón 
de. egresos se "carga" por concepto de .la amortizaciún y el pago de 

.. intereses, lo cual .lfu.4t7t:a. la posición de liquidez financiera del
proyecto. a lo largo del periodo de planeación. 
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Asimismo, con el plan de financiamiento el rubro·de apert'ura de ~
crédito queda comprendido e~ la inversión (fuentes}, y, por otra -
parte. la amortización de los gastos preoperativos (inversión dif~ 
rida). al formar parte de la inversión en su carácter de u.&o4. se
excluyen de los costos de operación. 

Análisis de sensibilidad relevantes del VPN con respecto a·l costo
de capital y de la TIR con respecto a los ingresos, los costos y -
la inversión se incluyen éomo resultados complementarios-de eva1~ 
ción. 

Finalmente. en cuanto al programa de investigación del recurso sardi
·nero. por Ja ya. señalada incertidumbre asociada con lilS estimaciones -
de su gran potencial, la evaluación a este nivel se abocó a su trata
miento bajo consideraciones .probabilisticas· subjetivas.apegándose a Jo 
expuesto en la Sección 2.z1. --

-
1 La Eivaiuacian bajo incertid.e áe lleva_ a cabo posteriormente pa-

ra ~a uno. de los paque:tu de .i.n.VMM.fi~ ·· .. ¡ 
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4.2.1 Proyectos de captura 

Acorde con los requerimientos de desarrollo de la pesca de ribera y de
altura en la zona de estudio, los 5 proyectos de captura que se proponen 
están orientados hacia la modernización y racionalización de las embar
caciones ribereñas y el impulso a la pesca industrial o de altura, con
base .en los puertos pesqueros de Cd. del cannen, Lenna y Frontera. Esta 
acción pennitiría el aprovechamiento del recurso escamero del Banco de
Campeche, así como de la infraestructura oesQuera y portuaria disponi~
ble. 

De.los proyectos propuestos, dos se refieren a embarcaciones menores -
(8 y 9 m de eslora) y tres a enibarcaciones mayores (18, 22.6 y 29.6 m - · 
de· esiora/. 

Embarcación escamera de Sm de eslora 

Este .tipo de embarcaciones menores generalmente están construidas con - · 
fibra de vidrio y operan con un motor dentro de bordi!I con diesel o gaso:: 

. .· ' 

lina. Tienen espacio para almacenar· hielo y producto, aparato de radio- . 
. . ' 

y navegador, asi como artes y equipos de pesca para la adecuada captura 
de tiburones y especies de escama. su tripulación consta de tres perso
nas. 

Se esti112 que estas ~rcaciones tienen un rendimiento de 150 ·viajes -
anuales, con una duraci6n de un. dia y una captura de 250 lcg' por cada vi!_ 
je1 • Vale la. pena indicar qúe estas estimaCiones2

• sin t~r encue"~
una operación ineficiente, son conservadoras en general (i. e., son me

nores a las especificadas por los proveedores y a las registradas por
embarcaciones de otros paises; pero mayores.a las que se han der;vado -
de una mala aón;ni straci 6n) • 

r--LO's precios de venta en cada proyecto se especifican en los cuadros de est~ 
dos de pérdidas·y ganancia'3, con excepci6n, una vez m:is, de1 prog-::-ama de :i!!_ 
ve13tigaci6n del recurso sardinero. . 

2 Al. igual que en el resto'de los proyectos base .bajo condiciones determin!s~ 
ticas.• 
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Por lo que respecta a la evaluación de este proyecto (ver cuadros adjun
tos). el VPH financiero establece su rentabiHdad1, en tanto que el eco
nómico. por los precios sombra del.combustible y de la mano de obra cali 
ficada~ result~·ser muy desfavorable2• 

En cuanto al análisis de sensibilidad realizado3 , se concluye que varia
ciones en el ingreso repercutirían significativamente en la rentabiiidad 
financiera del proyecto. As{, por ejemplo, una reducción del 15% {equiv!_ 
lente a 187 ~s kg por via,Je en comparación con el rendimiento estimado b!. 
se de.250) redunda-en una disminución dela TIR a 11.2~ (21.83 base). -
mientras que un incremento en la misma proporción a1.111enta)a, tasa en ca:.. 
si 10 puntos. Los, cambios de la TIR generados por variaciones en inver.-:.. 
sión y costos de.ninguna manera son despreciables. pero no llegan al ni
vel relativo,del correspondiente a los ·ingresos •. -

, .'.• 

.•. 1 ~=·~..:.!':'"'le• .i;te,;iid ••• ~ li<t».ü! .. .Oió ,~.,;¡,. ,..;.....~ • 
2 · Lá TIR.~ca,ea· d• -s~2\. .· . . · 
3, El'anllisiS•desansibilid«cl al. que'sa,hara al.usi6n es eide la TIR·ríiianciera 

.con respecto a J.op ingreso~ •. 1os costos y la inversi6n; los ,del VP!f'.éon res:..~ 
pecto al. cost:o de capital.se incluyen como inf'ormaci6n compl~ntaria dé apo-
~~ - ' 
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HIVERSrori FIJA 

Embarcación l 100 

Artes de pesca 350 

INVERSION.DIFERIDA 
."".•¡-

Gastos de.traslado 50 

.Permisos y otros 50 

Apertura de crédito 17 . 

CAPITAL DE TRABAJO 50 

TOTAL 

' ·• ~ 

EMBARCACION ESCAMERA DE 8 m 
JNVERSION:RE:QUERIOA 

(MHes.:de ~sos de ·i9sl) 

1 450 

117 

50 

l 617 

'. ,'<· 
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PERIODO ANUAL 
CONCEPTO 

o t 2 3 4 

Ingresos 1350 1350 1350 1350 
Egresos '600 926 926 926 926 
Utilidades bn.na 424 424 424 424 
lmpuestoll 141 141 141 141 
Utilidades despu& de lmpc.teltOI 283 283 283 283 
Depreciación V amortización 
FlujQ neto efectivo 

CQNCEPTO 

Preéio de .venta por tonelada 
Ventas ltOr.l 
Ingresos por Ventas 

.~'Costo por tonellda 1 

' · Produccl6n (Üin) · 

·· ~tos .nnlbles 

·. ~ acimlnlttratlvos 
oéPnci.:i6n y amoi"tlzación 

. J,cs.;ros · .. . 
' ' Otroe gntOI 

Costiil fljós 

148 148 148 t48 
(1600) 431 431 431 431 

· EMBARCACION ESCAMERA DE 8 m 
FLUJO .NETO EFECTIVO 
1Mhld.~de1981) 

PERIODO 'ANUAL 

., : 2 3 4 

38 36 36 36 
37,5, 37.S '37.5, 37.5 

.1350 1350 1350 1350 

2.7 2.7 2.7 2.7 
37.5' ·37,5 37.5 37.5 
100 100 100 100 

299 299 299 299 
148 ... 148· 148 148 
s5' 55 55 65 

324 324 324 324' 
826 828 826 828 

: 1n9niso1 rietos antes de impu~s 424 
· .. :!rílpueiiC:,.11obre ingrÍ!sos 

424 424 424 
141 141 141 141 

IÍ'igresas netos · '283 283 283 283 
'' 

1. El ~tto v•rlabl~·por ton.ihcs. • cla a 2 ~.ocí 

EMBARCACION ESCAMERA DE 8 m · 
EsTADO DE PERDIDAS y GANANCIAS 

(Mil• .. pesos de 1981 I 

5 6-9 10 

1 350 1350 1570 
1 276 926 926 

424 424 424 
141 141 141 ' 
283 283 283 
148 148 148 

81 431 651 

5 s;..9 10 

36 36 36 
37.5 37.5 ' 37.5 

1350 1350 1350 ·""· 

2.7 2.7 2.7 
37.5 37.5 37.5 
100 100 100 

299 299 299 ,:, ___ 

148 1~ 148.· 
55 55 56. 

32 .. 324 324 
826'' 826 826 

424, 424 424 
141 141 '141 
283 283 283 
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CONCEPTO PERIODO ANUAL 

o 2 3 4 5 6 

FUENTES 
Crédito externo 1100 
Cridito Interno 517 
Ingresos 1350 1350 1 350 1350 1350 1350 
Saldo del año interior 243 483 719 951 828 

TOTAL OE FUENTES 1617 1350 1593 1833 2069 2301 2·11e 

usos 
lmreni6n 1617 350 
Costos do open1cl6n 1 778 778 778 778 778 778 
Am011lzación del principal .42 51 61 73 88 106 
Intereses :.. 220 211 201 189 174 156 
Impuestos 67 70 74 . 78 83 88 

TOTAL DE usos 1617 1 107 1110 '114 1118 1473 1128 

SALDO PARA EL AÑO SICWIENTE 243 483 719 951 828 1 050 

SALOOOELAAO 243 240 236 232 11231 222 

REQUERIMIENTOS DE INVERSION · 

1 No lnchiye «MPreclKlbn ~ ~t.1.Klbn de gHtos oreoou.:U...O. 

.'-¡.. 

EMBARCAclON ESCAMERA DE 8 m. 
FUEN~Es_Y usos DÉ RECúilSOS FINANCIEROS 

lMllesC!e P.... de 10811 

7 8 9 10 

135lll ~350 1350 1 57!> 
1 05ll 1265 1 470 1665 

3 100 2615 2 820 3235 

77Si 778 778 778 
125 152 182 219 
13& 110 80 43 
9S 104 114 126 

1135 ~ 145 ., 155 1 167 

1 265 1-470 '665 2.068 

215 2ll5 195 403 
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COSTO DE C.APIT.N.. VALOR PRESE!:TE NETO * 

10 % 
15 i 
20 % 
25 % 
30'% 
35 % 
40 % 
45 % 
50 % 

916. 
443 
102 

· 'Tasa·interna de. retorno 

{152) 
{~6) 
(497) 
(617) 
(715) 
{795) 

21.8 s 
25 ton Punto de equi 1 ibno . 

Perfodo' de ·.recuperaci6n = · 

* Hiles de ~ de i98t 

·. ·· COHCEPJ(f' . .· 

·'Inversión 

Costo 

BeARcACION ·ESCAllERA DE 8 m 
INDICADORES FINANCIEROS• 

.YARIACI~ '(i)·· 

-15 .·· 
.: 10. 

10 
15 

- ·is· 
~.10' 

10 
'15 •. 

- 15. 
- 10 

10 
15 

. ~ION ESCAMERA DE 8 m 
. MALISIS DE SEJISIBILIDAD 

· 4· aftas 

28~7 i 
26.;4 i 
17.1 S 
14.:6 .S 

';~ : '. ~- ·. 



COllCEPTO 

Beneficios 

Costos 

Flujo neto económico 
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PERIODO ANUAL 
o 1 2 3 4 

1 350 1 350 1 350 1 350 

1 600 1 226 1 226 1 226 l 226 

(1 600) 124 124· 124 124 

EMBARCACION ESCAMERA DE 8 m 

FLUJO NETO ECONOMICO . 
(Miles de ~sos de 1981) 

5 6-9 

1 350 1 350 

1 576. 1 226 

(226) 124 

--------------~-----~·~· 

10 % 
15 % . 

20 % 
· 25 ~e 
· 3o i 

35 % 
40 % . 

45 % 
50 % , 

' .. ' .. 
VALOR PRESENTE NETO * 

( 970) . 

(1 097) 

(1 185) 
•. (1 248) 

(1 295). 

(1 330) 
(1 358) 
{1380) 

(1 399). 

Tasa. interna de. retorno = (5.2) J; 

* Miles de pesos de 1981 

E1'1BARCACION ESCAMERA DE 8 m 
\ 

INDICAOOPES ECONOl4ICOS 

10 

1 570 

1 226 

344 
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Embarcación escamera de 9 m de eslora 

Esta embarcación, al igual que la de 8 m de eslora, está construida con· 
fibra de vidrio y cuenta con motor dentro de borda. Sin embargo, su ta
maño y capacidad de acarreo son mayores y sus equipos y artes de pesca 
mejores y más variados; estos, incluso, le penniten operar en movimien
to. Su. tripulación también consta de tres personas.· 

El rendimiento estimado para esta embarcación es de 40 viajes al año, -
con una duración de cinco días y una captura de 1.5 ton por viaje. Con
juntadas, estas cifras conducen a una captura anual potencial de 60 ton. 

Por lo que se refiere a la evaluación financiera ·(ver cuadros adjuntos). 
se identifica la ·~no rentabilidad" del proyecto:la TIR es de 18.5%, en 

·· COl\secuencia el VPN es negativo y la recuperación de la inversión es de 
5 años1. ta evaluación,e~onómica resulta ser todavía más desfavorable, 
debido a la mencionada penalización que se deriva de los precios sombra, 
incluy~ndo ·la de la componente externa. 

Considerando el análisis de sensibilidad, se tiene que, cori un incremen. 
to del 10% · en los ingresos o con un decremento de la misma naturaleza 
en la inversión o en los costos, se obtendría la rentabilidad .financie.:. 

ra de la embarcación" 

_1 Este es un ejemplo ·cl.ási~o de un -proyecto no Jtentabte, pero,. supo--
iliendo su iIDpl.antación, no se incurriría en prob1erÍlasde liquidez 
{ver cuadró de fuentes y usos de fondos). · 
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INVERSICN rIJA 

Ermarcación l 040 

Equipo y Artes de Pesca l 500 

INVERSION DIFERIDA 

Ga!>tos de Traslado 5~ 

Gastos de lmp0rtaci6nl 375 

Permisos y Otros 50 

Apertura de Crédito 30 

cAPJTALDE i:RABAJO so 

2 540 

505 .. 

so 

.TOTAi.. 3 095 . 

. l E~tos ga~tos éorresponden a1 equipo y artes de pesca . 

. EHBARCACION ESCAMERA DE 9 m 

rnvERSIOH. REQUERIDA 
(~iles ·de p~sos de 1981) 
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PERIODO ANUAi. 
CONCEPTO 

o 2 3 4 

Ingresos 1728 1944 2 160 2 160 
Eore- 3065 1572 1572 1572 1572 
Utilldldel bNU1 158 372 588 588 
lmputltOI 52 124 195 195 
Utilldl!Jet dmpi& de Impuesto& 104 248 393 -O.prtciac:illn y ~ón 
Flujo neta ofKtno 

413 413 413 
3065 517 661 806 

E"8ARCACION esCAMERA DE 9 m 

l'ÚIJO NETO EFECTIVO 

cMai-.c1e~c1119111 

413 
8Q6 

,,... 
2 HSO 
'572 

588 
195 
383 
413 
383 

· . .. 

PERIODO MUAL 

.•• :~· Wnta por toneleda 
Venta (1111tJ . . 
111991G1 por"-~ . 

. Cario si« ..._...1 
~ Ctiln> 
.c:OsuJ.v~ 
; :.·;. ~ \ 

.·Gntol·~·· ~y..Grtiilcl6n" 
·~··· ... oue.,...,. ... 
COltOI tijas ' . 

,...,._ ...,. .... imPueltOI 
. ,fllllU'tltal .._ .._ 
,,.,.,.~ 

, 
311 
"8 

1728 

4.7 .. 
224 

2119 
413. 
127 
a 1• 

.. ,.; 
. ,52 
11)1 

z 

38 
54. 

1944. 

4.2. 
54 

224 ... 
413 
.121 
ll08 

13411 · 

372 
12' 
248 

3 4 

38 38 
80 . eo 

2180 2.1eo · 

3.7' 3.7 
80 80 

224 224 

21111 21111 
,413 413 
121 127 

·• !IOI, 
1.341 1341 . ., 

,_,_'," -; -111• 111 
313 -l U CMlO warlaole P- tonelada a partir •ot aAo J M CD. I 711.00 

$ 

3Í 
80 

.2,1eo 

: 3.7 
80• 

m ....•. ... ,. 
··'.::: 

. ··1Mlf -, . -
EMaARc;ACKJN UCAMERA uE 9"' 

ESTADO DE PERDIDAS Y GANANCIAS , 

IMlla • .,._da 11181t 

10 

2160 2368 
1572 1572 

588 1588 
195 195 
SJ 3113 
413 413 
808 1014 

: 

... .10·· 

31. 3S 
80 80 

.2180 2180 

3.7 . 3.7 .. 

··so .., 
224 . 22' 

•····· ·-.. 413'_ 413 .·· 
: 1u 1» .... ' .... 
,. 1Mi' 

< IÍlli ,. ., .. 

., 
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CONCEPTO PERIODO ANUAL 

o 2 3 4 5 6 

FUENT.ES 
Oédita externo 2000 
Crédito interno 1095 
Ingresos 1 728 1944 2160 2160 2 160 2 160 
Saldo del :iño anterior 92 400 851 1294 1306 

TOTAL DE FUENTES 3095 1 728 2036 2 560 3011 3454 ·3 466 

usos 
lnveni6n 3095 423 
Costos de operaciOn 1 1 159 1159 1159 1159 1 159 
Amortización del princi~I n 92 111 133 160 
Intereses 400 385 366 344 317 
Impuesto~ 73 81 89 

TOTAL DE USOS 3095 1636 1636 1709 1 717 2 '148 

SALDO PARA EL A1'10 SIGUIENTE· 92 400 851 1294 1306 

SALOO OEL AIQO 92 308 451 443 12 

REQUERIMIENTOS DE INVERSION 

l ,Ho lfldvy• cseorecl•Clbn y .,mortl1ac:1bn de 9-':tot p~ .. QI,. 

EMBARCACION ESCAMERA DE 9 m 

FUENTÉSY USOS DE RECURSOS FINANCIEROS 

(MiledR p....,¡ de 1980 

1159 
192 
285 
100 

1 736 

11:io 

424 

7 a 9 10 

2160 2160 :nao 2368 
1730 2141 . 2 s:n 2915 

3890 4301 4697 5283 

1159 1159 1159 1159 
230 276 331 398 
247 2l>1 146 79 
ll3 128 146 168 

1749 1 764 1782 1804 

2141 2537 2915 3479 

411 396 378 564 



58 

COSTO DE CAPITAL VALOR PRESENTE NETO * 

10 % 
15 % 
20 % 
25 % 
30 % 
35 % 
40 % 
45 % 
50 % 

Tasa interna de retorno 
Punto de equilibrio 
Periodo de recuperación 

l 323 
460. 

(169) 
(627) 
(980) 

{i 254) 
(1 472) 
{l 647) 
(1 790) 

18.5 % 
42 ton 

5 ai'íos 

* Hiles de' pesos de 1981 

CONCEPTO 

Ingres~ 

Inversión 

. costo 

EMBARCAC ION ESCAf.~ERA DE 9 m 

INDIO.DOPES Fil'UlrlC IEPOS 

VARIACION (%) TASA INTERNA OE:.RETORtlQ .... 

- 15 
-.10 

lCl 
15 

- 15 
- 10 

10 
15 

-15 
10 
.10. 
15 

EMBARCACION ESCA1"ERA DE 9. r.i 

JlNAl:ISIS. llE ~fNSil!ILil'ftO 

10.l % 
13.1 % 
22. 7 % 
26~0 % 

23.0 % 
21.4 % 
16.1 % 
15.0 % 

24.3•% 
22~4 % . 
14.5 %· 
12.2 % 

; .... 
' 

.. ·:' 

... 
... - ·;· 
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CONCEPTO 

Beneficios 

Costos 

Flujo neto económico 

59 

PERIODO AMUAl 
o 1 2 3 

1 728 l 944 2 160 

3 209 1 657 l 657 l 657 

(3 209) 71 287 503 

~BARCACION ESCft~·'ERA DE ~ m 
FLUJO NETO ECONot~ICO · 

(~iles de pesos del981) 

4 

2 160 

1 657 

503 

5 

2 160 

2 080 

80 

COSTO DE CAPITAL· VALOR PRESENTE. NETO * . ' 

10 ~ 
15 l 
20 s 
25·1 
301 
35 1 
40 1 
45 s 
50 s 

Tasa interna de retorno • 4.3 s 
. * Mi1es de pe$;,s de 1981 

Eft!BARCACION ESCJIMERA DE 9 m 
rnoJC/1DOP.ES ECON~ICOS 

( 872} 
(1 382) '. 
fl 747) 
(2 013)' 
(2 213) 

'(2 365) 

' (2 485) 

{2 580) 

(2 657) 

6-9 10 

2.160 2 368 

l 657 1 657 

503 711 
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Embarcación escamera de 18 m de eslora 

Esta embarcación de altura está construida de acero y cuenta. .con un CO!!, 

junto muy completo de equipo y artes de pesca: está acondicionada para 
. levantar o depositar redes mecánicamente. además de disponer de un equ! 

po automático para accionar otra.s artes de pesca. La embarcación réqui~ 
re de siete tripulantes para su operación. 

Se éstima que una embar'cació!'1 de este tipo podría realizar 22 viajes al 
aft(), cada uno con una duración de 10 di'as y Jna c~ptura de 15 ton (330 
to,n anuales)., . . 

P~r Jo que re~pecta al análisis de sensibilidad, solamente con increine!!, . 

tos d~ ~ás del l5% en Ja: inversión o del lol en los co~tos se deterillina': ' . 
. , ··- ., . -

ria .la "no rentabilidad'' financiera del proyed:o; asftomo éon decnme.!l. 
tos 'én>J_os ingresos cerca"9s al _lOl. 

'~-, > ·.' 
.. \. ' ~- .>, '.'· 

· A pf!s~r de que evide~tement~ la inversión y)os costos de oPeracf6n su~ 
·peran:cori amplitud -los niveles de los dos CÍlSÓS :anteriores •. las KOnc:í--

'· •• .. • ' ' ' • • • - • '. • ,. " '. 1 ~. • ,z 

.·' ·· mías de esca1 a derivadas del mayor. rendimiento redundan en resultado~ -
-f~~orables de evaluaci,ó~.;Financi~ram~nte, la TIR.e~de 2s.u; y.el VPN 

·_es 'i>ó~.:~rito positive>•,.P«>~ C>tra part~~ si.. bi~.n los '.cost~; ~~aHzados -
porJos precios somb.i'a son elevados.y, 0-en conse~uencia1d1sm'inuyén el 

.•.·. flujo'eco .• ico,Ja TIR corr~spoÍ'!<fir:nte es de 20~9S. . 

~ ', 



··,:.) 

61 

INVERSI<>a FIJA 

Ei1Darcaci6n 9.1 
Equipos y-Artes de Pesca 1.6 · 

• ' ·: > ••• ·.¡_,. ''·.: 

lNVERSIOff DIFERIDA 
. ~ .. • ' i . 

, Gastos de Traslado 
·. ,~sto~ d~Jmp0rtac~6n1 
· ~~niiso~ y.Otros.· ·· 

,, .,~pertura de c~clito 
tapadtaci6n 

CAPITAL ·.DE . JRÁBAJO 
,:,;;·:: .. 

··TÓTAt 

0.1 
0~4 -

:•o .. r. 
0.1 

·:0,1 
~ > 

·EHBl.RcAtxmc .ESCNIERA' nE: is m 
,. . , ... ·lN~ERsidtl REQtJERÍDA'. 

cri1lones de ·p!so~_del!'8l)i 
..... 
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CONCEPTO PERIODO ANUAL 

o 1 2 3 4 

Ingresos 8.9 9.9 9.9 9.9 
Egresos 11.S 6.1 6.4 6.4 6.4 
Utilidades brutas 2.8 3.5 3.5 3.5 
Impuestos 0.9 12 1.2 1.2 
Utilidades después de impuestos 1.9 2.3 2.3 2.3 
Depreciación y amortización 
Flujo neto efectivo 

1.0 t.0 1.0 1.0 
( tt.SJ 2.9 3.3 3.3 3.3 

EMSARCACION ESCAMERA ·DE 18 m 

FLUJO NETO EFECTIVO 

(Millones de. pesos de 1981) 

5 

9.9 
6.9 
3,5 
1.2 
2.3 
1.0 
2.8 

··CONCEPTO 
PERIODO .ANUAL 

1 2 3 4 5 

Pnciode :... .. por~- 30 30 30 30 3CÍ 
Veimnt111n) 297 330 330 330 330 
....... por oienbl 8910 9900 9900 990Ó 9900' 

.. 
Coito por taftll.da 1 8.4 8.4 8.4 8.4 8.4 
Pi0ducci6n ' (IDft) 297 330 330 330 330 

•. Costol V.-ilbles 2501 2778 2718 2 778 2778 

Gncos Mlminlstr.ilvas 883 883 883 . 883 ,883 . 
~v-m.a6n 951 951 951 951 951 
S.. ros ·454 .454 464. 464 454 
Otrol gastas 1217 1 :zaj 1287 1287 1287 
Costea fijos 3575· 3515: 3575 3575 3575. 

'""'-Mtas .,tes de impuestoS 3127 3547 .3547 3647 . 3547 
Impuestas siibfe inor- 1032 1178 1178 1178 1178 
tnore-ne1a1 2095 2381 2369 2 389 2369 

l El c.a.!' wari001e- tonel-•-· 8 'la.00 

EM8ARCACION ESCAMERA DE 18m 

ESTADO DE PERDIDAS Y GANANCIAS 

(Miles di pesos ds 1981) 

6-9 10 

9.9 11.7 
6.4 6.4 
3.5 3.5 
1.2 1.2 
2.3 ·:Z-.3 
1.0 1.0 
3.3 5.1 

8-9 10 

30 30 
330 330 

9900 9900 

s:• 8.4 
330 330 

2778 2778 

883 883 
951 951 
464 454 

1 287 1281 
357!) 3575 

3547 354~ 
1178 1178 
2369 2369 
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CONCEPTO PERIODO ANUAL 

o 1 2 3 4 5 

FUENTES 
Crédito externo 8.S :... 
C.-édito interno 3.0 
Ingresos 8.9 9.9 9.9 9.9 9.9 
Saldo del año anterior 1.4 3.0 4.8 6.6 

TOTAL DE FUENTES 11.6 8.9 11.3 12.9 14.7 16.5 

usos 
lnver¡ión 11.6 
Costos de operac:iÓn 1 5.1 5.4 5.4 5.4 6.4 
Amortización del priricipar 0.3 0.4 o.5 0.6 0.7 
lllU!reses 1.7 1.6 1.5 . 1.4 1.3 
Impuestos 0.4 0.6 0.7 0.7 0.7 

TOTAL DE USOS 11.6 7.5 B.O 8.1 B.1 8.6 

SALDO PARA EL ÁAO SIGUIENTE 1.4 3.3 5.1 6.9 82; 

SA1.00DELAAO· 1.4 1.9 1.8 :1.a '.1.3 

REQUERIMIENTOS DE INVERSION 

1 ·"º Jr..CJuye d@rec111Clbft,,:~~lzaclbn ·d. .-stOSPftOPW•tlvm 

'eMBARCACION ~SCÁalERA DE 16 m .· 

FUENTES y ~,DE RECuRSOS,f'.INANCIEROS 
:CMlllOnel de p111C11dt19811 

6 7 8 9 10 

9..9 9.9 9.9 9.9 11.7 
7.9 9.6 11.3 _12.9 14,4' 

n.s 19.5 21.2 22.6 26.1 

0.5 
5.4 5.4 5.4 5.4 s.•; 
0.8 1.0 1.2 1.4 ú: 
1.2 1.0 0.8 0.6 0.3. 
0.8 0.8 0..9 1.0 t;f' 

8.2 0.2 8.3 8.4 8.5 
·;\ 

., ·,~~: 

u·:· 11.6 132 
•"':-·' 

14.7 •r~"' ·.,, 
'···':~· 

1.7 1.7 1.S 1.5 3.2 
: ,, 

.• 

'.'··\ 
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COSTO DE CAPITAL VALOR PRESENTE NETO * 

10 i 
15 i 
20 i 
25 i 
30. % 
35 % 
40 i 
45 ~ 
50 i 

Tasa interM de retomo 
Punto de equilibrio 
Periodo de recuperaci 6n = 

8.9 
5.0 
2.2 
o.o 

(1.6) 
(2.9) 
l3.8) 
(4.7) 
(5.3) 

25.l % 
167 ton 

4 años 

* · Millones de pésos de 1981. 

·. COtiéEPTO 

Ingreso 

Inversión 

EtIBARCACIOK ESCAMERA DE 18 m 
INDICADORES FINANCIEROS 

VARIACIOH. (1) TASA INTERNA DE. RETORNO. 

--15 
- 10 

10 
15 

- 15 
- 10 
.. 10 ' 

15. 

..,. l.s. 
~ 10 :· 

10' 
.15. 

EHBARCACIOH ESCAMERA DE 18 P1 

ANftLISlS DE SENSIBILIDAD 

13.9 .% 
18.6 % 
31.3 %· 
34.3 % 

30.6 % 
28.6 % 
22.2 % 
20.9 % 

31;2 % · 
29.2 % 
21.0 % 
18.8.% 

,.··. 



CONCEPTO 

Beneficios 

Costos 

Flujo neto económico 
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PERIODO ANUAL 
o 1 2 3 

8.9 9.9 9.9 

11.6 6.5 6.9 6.9 

(ll.6) 2.3 3.0 3.0 

EMBA.l?CACIOtl ESCAMERA DE 18 m 
FLWO NETO ECON~ICO 

("1ij1ones de pesos de·l981) 

4 

9.9 

6.9 

3.0 

5 

9.9 

7.4 

2.5 

COSTO. DE CAPITAL VALOR PRESEHTE HETil * 

10 l 
15 l. 

20 l 
zs s · 
30 :r; 
35 i . . · 

. . 

··."'1 

6A 
2.9 

· o .. 4. 
(l.S) 

{3~0} ·. 

(4~l} 
40 s 
45 s 

. (5.0) 

!iO s 

Tasa interna de retorno = Z0.9 % 

. * l!lill.o'Qe!i · de :Pesos de 1.981 

EMBARCACION ESCAMERA DE 18. m 
IHOIOl.DORES ECOl~Of1ICOS 

(S. 7) . 

{6.3} 

6-9 10 

-9.9 n.7 

6.9 5.9 

3.0 4.8 
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Embarcación arrastrera de 22.6 m de eslora 

El barco arrastrero de 22.6 m tiene características cualitativas simila
res a las embarcaciones anterionnente citadas, con los mismos requeri--
mientos que los de la de 18 m ~n materia de tripulación (siete personas). 

Esta embarcación tiene un rendimiento estimado de 20 ton por viaje y de 
25 viajes al año, con una duración de 10 días por viaje (SOÓ ton anua--
les). Este rendimiento .resulta ser mayor que el de .la escamera de 18 m, 
pero no lo suficiente para compensar la estructura de ingresos, costos e 
inversión en ténninos de economías ·de escala. 

En efecto,. los resultados de la evaluación financier~ establecen clara-
mente que el proyecto noes rentable: la TIR es de 13~9%(obteniéndose -
así un VPN negativil) y el flujo de efectivo generado sólo puede recupe--

. rar .la inversión en seis·ai'ios. 

Al analizar por otro.lado la·evaluación económica, se observa que los -
resu 1 tados S()n ·.·todavía más desfavorab 1 es. debido · principalmente a 1 OS 

preciós.sQ111bradel combustible (con una TIRde""'.7%, el VPN.ecónómico es 
negativo para cua 1 qui era tasa de descuento) • 

El análisis de sensibilidad muestra que únicámente con tiecrementos cer
canos ~1 25% }!n la inversión o al 2ot ~n lo~ costos se podrfa obtener -
una TIR aceptable. ~En cuanto a vaJ;'iaciones en lo~ ingresos. éon un in-;. 

. crem'ento del 15% se .tendría una HR.mayc:ir al 20t; {21.41)~ 
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INVERSION FIJA 

Emt>arcaci6n 20.'l 
Equipo y Artes de Pesca 2. 4 

INVERSION DIFERIDA 

Gastos de Traslado 0.1 
Gastos de lmportación1 0.6 
Pennisos y Otros O. l 
Apertura _de Crfdi to O. 2 
Clpacitaci6n 0.2 

CAPITAL iE TRABAJO 0.1 . 

rarAL 

22.4 

1.2 

O.l 

23.7 

1 EStos gaStos corresponden al equipo y artes de pesca 

EMBARCACION ARRASTRERA DE 22.6 m 

.IHVERSION REQUERIDA' . ~ - . . ' -' ' .. 

(rmlones de pesos de 1981) 
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CONCEPTO· 
PERIODO ANUAL 

o 1 2 3 4 6 

Ingresos 13.5 15.0 15.0 15.0 15.0 
Egresos .23.S 10.4 - 10.9 10.9 10.9 12.4 
Utilidades brutas 3.1 4.1 4.1 4.1 4.1 
Impuestos 1.0· 1.4 1.4 1.4 1.4 
Utilidades después de impuestas 2.1 2:1 2.7 2.7 2.7 
Depreciación y amortización 1.8 1.8 1.B 1.8 1.8 
Flujo neto efectivo ( 23.5) 3.9 4.5 4.5 3.1 4.5 

EMBARCACION ARRASTRERA DE 22.6 in 

CONCEPTO 

~ecio ele ~ta poi' tanela 
Venus ltaÍi). 
In~ por ventaS 

FLUJO METO EFECTIVO 

(Millones de pesos de 1981) 

l'ERIODO ANUAL 

1 2 3 4 

30 30 30 30. 
450 500 500 500 

13500 15000 15.000 15000 

5 

30 
.. 500 

15000 

Costo por tonelad• 1 

Í"roCilcción . (ton) 
9.5. . 9.5 9.5 

500 
4725 

9.5 9S 
450 500. 500 500 

Coitos Vilriables 4253 4725 4275 . 4275 

Gastos administrativos 1015 1.015 1015 .1015. 
· Oepftciadón y am0rtízaci0n 1774 1774 1774 1774 
~roS . 1120 1120 l 120 11~0 

. otroi~ 2248 2248. 2248 2248. 
Costos fi"JCIS · 8157 8157 8157. 6157 

,':'·,· .. 

1nwesos r.tos antl!S de i,...estm 3090 4118 4118 4118 
. 1in~sd>,e msre- ·· 1026 1367' 1367 .. 1367 
1nurms ~tos · · 2064 .- 2151 • 2751 2151 

l c .. t<?--to- •••s.-so.oa 

EllBARCACION ARRASTRERA DE 22.8 m 

ESTADO DE PERDIDAS Y GANANCIAS . 

(Miles de pesos de 1981) 

· 1015 
1.774 
1120 
2248 

.. 6157 

411á 
13!17 
2751 

6-9 10 

15.0 19.0 
10.9 10.9 
4.1 4.1 
1.4 1.4 
2.7 2.7 
1.B 1.8 
4.5 8.5 

6-8 . - 10 

30 30 -

500 500 
15000 15000. 

9.5 9.5 
500 500 

4725 4725 

1 015 . 1 015 
1774 · 17i4 
1120 1120 
2248 2248 
6.157 6157 

4118 4118, 
1367 1367 
2J51 2751 
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CONCEPTO PERIODO ANUAL 

o z 3 4 5 6 

FUENTE~ 

Oédito externo 17.9 
Crldito Interno 5.8 
lngrem 13.5 15.0 15.0 15.0 15.0 . 15.0 
Saldo del allo anteñ« 0.6 2.0 3.3 4.6 4.3 

TOTAL DE FUENTES 23.7 13.5 -15.6 17.0 18.3 19.6 19.3 

usos 
lnversi6n 23.7 1.5 

· ~tos de operación.1 8.6 9.1 9.1 9.1 ·9.1 9.1 

· ·. Amortlzaci_ón del principal 0.7 0.8 1.0 1.2 1.4. 1.7 

Intereses 3.6 3.5 3.3 3.1 2.9 2.6 

"Impuestos 0.2 0.3 0.3 0.4 0.5 

TOTAL DE USOS 2a-.7 12..9 13.6 13.7 13.7 15.3 13.9 

SALOo PARA EL Airo SIGUIENTE. 0.6 2.0. 3.3 4.6 4.3 5.4 

SALDO DEL AA<> 0.6 1.4 1.3 1.3 C0.31 1.1 

REQUERIMIENTOS DE INVERSION 

l ~ 1"CWlf• d•~l~tb,t ·; ~u4ic16'n d• t~tos pr~rattvos 

EMBARCACION ARRASTRERA DE 22.6 m 
Fuems v usas oÉ REéURSOS FINANCIEROS 

(Millones de pesos de 19811 

7 8 9 ll) 

15.0 15.0 15.0 19.0 
5..4 6.4 . 7.2 7.9 

20.4 21.4 22.2 26.9 

9.1 9.1 9.1 9.1 
2.1· 2.5 3.0 3.5 
2.2" 1.8 1.3 o.a 
0.6 o.e 0.9 -1.1 

14.0 14.2 14.3 ]4.5 

6.4 7.2 7.9 12..4 

1.0 o.e 0.7 4.5. 
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COSTO DE CPPITAl VALOR· PRESENTE NETO* 

10 % 
15 % 
20 % 
25 i 
30 % 
35 :r: 

'40 :r: 
45 :r: 
50 '! 

Tasa interna de retorno 
Punto de equilibrio : 
Periodo de recuperaci6n = 

4.4 
(1.1) 

(5.0~ (7.9 
{10.1 
(11.8) 

(.13.1~ (14.2 
(15.1 

13.9 % 
300 ton 

6 años 

* Mil.lenes de pesos de 1981 

CONCEPTO 

Ingreso· 

Iriversi6n 

Costo 

afBARCACION. ARRASTRERA .DE 22~6 m 
INnICPllfJRES fINANCIEPOs· 

VARlACION (%) TASA INTERNA DE 

10 8.5 
10 19.0 
15 21.4 
20 23.8 

- 25 2l.4 
·-.zo , .. 19.6. 
.-·15 18;0 
-· 10 .16,5 

- 20 21:3 - 15 19.5 
- 10 17.6 

10 10.0 

. EMSARCACION ARRASTRERA DE 22.6 m 
AHALISIS DE SEliSIBILIDAD 

RETOR?IO 
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CONCEPTO PERIODO ANUAL 

o 1 2 3 4 

Beneficios 13.5 15.0 15.0 15.0 

Costos 23.7 13.3 13.8 13.8 13.8 

Flujo neto· eco~co (23.7) 0.2 1.2 1.2 ·i.2 

EMBAP.CACION ARRASTREPA DE 22 .6 m 

. FLUJO NETO CONOt1ICO 

· ) (P'iles de_ pesos de 19Bl) : 

-151 

201 
.. 2Ss· 

.: ,. : ·. : .. ~ .. 

:''.'_~;s. 
3Si··· 
4fi~;s;· -· 
·•ss· 
501 

< . 

;_• 

06.4) 
(18.2) 
(19.3) 
(~0.2) 

(20'.8) 
'(21.2) ' 

(2L6} 

(21_.9) 
(22.l) 

Tua Jnterna de retomo. • (7) i 

• HWOQiá~·de pesos de 1981 - . 

·. Et1BARCACiON' ARRASTRERA DE 22.6 m 

INDI~OORES ECOflOOICOS 

5 6-9 10 

15.0- --15.o · -19.o 

15.2 13.8 13.8 

(0.2) 1.2 5.2 
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Embarcación escamera· de 29.6 m de eslora 

Este barco arrastrero es semejante al de 22.6 m, con la diferencia bási
ca de que. además de tener más éapacidad de bodega,·tiene acceso a recur 
sos profundos no alcanzables por el arrastrero· menor. 

Los rendimientos de esta embarcación son de 40 ton por v1.aJe y de 25 vi~ 
jes anuales de 10 dfas cada uno, capturando un total de l 000 ton al año. 
Una vez más. sa observan mayores niveles de rendimiento que los del bar
co anterior; pero en este caso sf conducen·ª circun.stancias ventajosas, 
cuando menos en el aspecto financiero. 

Los indicadores de la evaluación correspondient~.,det~m¡inan la rentabH!_ 
dad del proyecto con una TIR de 24.7% y un período de recuperación de la 
inversión. de cuatro años. La evaluación económi~a. sin em~rgo, no resuI 
ta ser favoráble: la TIR es de 19~2% y el VPN es negativa cómo consecuerr 

. cia. En este contexto, l~s ponderacioíleS sobre la compo_nente externa y :. 

la mano de obra calificada, vienen a ser significativos. 

Al tomar en cuenta el análisis de sensibilidád, sé observa que un incre
mento ·en los. costos o. en 1a inve~sión de hasta un lsi no repercutiría. -
en la .rentabilidad financiera del proyecto, pero si' una disminución en -' 
los. ingresos cercana af 10%~ · 
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INVERS ION FIJA 

Embarcaci6n 34.0 

Equipo y Artes de Pesca 3.4 

INVERSION DIFERIDA 

Gas tos de Tras 1 ado O. 7 

Gastos de Importad6n1 0.9 · 

Perm;sos y Otros 0.2 
·Apertura de Crédito 0.4 
capacitaci&i ·. 0.2 

(:APITA!.. iE .TRABAJO 0.2 

TOT.&+ 

37.4 

2~4 

0.2 

1 E:stcís gastos corresponden al equif'P y artes de pesca 
·~ . . . . . 

Ef'IBARCACION ARRASTREPl.DE 29.6 m 
· : INVERSION REQUERIM 

(Millone~ de pesos d~ fast) 
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CONCEPTO 
PERIODO ANUAL 

o t 2 3 4 5 6-9 10 

Ingresos 24.0 27.0 30.0 30.0 30.0 30.0 36.8 
Egresos 39.6 14..5 15.3 16.2 16.2 19.6 16.2 16.2 
Utilidades brutas 9.5 11.7 13.8 13.8 13.8 13.8 13.8 
Impuestos 3.2 3.9 4.6 4.6 4.6 4.6 4.6 
Utilidades después de impuestos 6.3 7.8 9.2 9.2 9.2 9.2 9.2 
Depreclaci6n y amortilación 2.9 2.9 2.9 2.9 '2.9 2.9 2.9 
Flujo neto efecti..70 39.6 9.2 10.7 12.1 12.1 8.7 12.1 18.9 

EMBARCACION EScAMERA DE 29.6 m 

FLUJO NETO EFECTIVO. 

(Millones de~ de 1981) 

·.CONCEPTO. 
PERlotio .ANUAL· 

2 3 4 5 10 

Precio de venta por tonelada 30 30 30 '30 30 30 30 
Ventas (ton) 800 900 1000 1000 1000 1000 1000 
lngre:ios por ventas 24000 27000 30000 30000 30000 30000 30000 

Costo por tonelada 1 
8.5 8.5 8.5 8.5 as 8.5 8.5 

ProciJcclón (ton) 800 900 1000 1000 1000 1000 1000. 
Costas Variables 6808 7655 8505 8505 8505 8505 8505 

Gastos administrativos 1454 1454 1454 1454 1454 t 454 1454 
Depreciación y amortizacióri 2879 2879 2879 2879 2879 2879 2879 
Seguros 1871 1 871 1871 1~1 1871 t 871 .f 871 
Otros gastos 1463 1463 146.1 1483 1Mla ·. 1463 1463 
Costas fiioa . 7,667 7 6IS7 .,..,. . 7.FJ/67 . 7887 7887 7887. 

lrignllOSnetoSantesde lmpliestos 9525 f1678 13828 13828 13828 13828 13828 
Impuestos sObre in9f1!sol 3162 3877 4591 4591 4 5111 4591 .. 581 
Ingreséis ne1DS 6363 7 801 9237 9237 9237 9237 9237 

1 Costo nll-• por tonelada • dlt a a 505.00 

EMaARCACION ARRASTRERA DE 29.B m 

ESTADO DE PERDIDAS Y GANANCIAS 

(Miles <lit pesas de 19811 
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'CONCUTO PERIODO ANUAL 

o 1 2 3 ' ti •• 7 • 9 10 

''FUENTÉS 
Crldito externo 29.9 -

.. Crldito interno 10.1 
Ingreses 24.0 n.o 30.0 '30.0 30.Ó 30.a. 30.0 30.0. 30.0 36.8 
s.ldo delÍlllo 8tltirlof 4.1 gj¡ 16.4' 23.t 28.3 37.7 38.9'· '44.!l 50.8 

TOTAL DE FUENTES 40.0 24.0 :n.1 39.6 46.4 S3.1 '56.3 '62.7 68.9 74.9 87.4 

usos ... 
.. ln-116ft 40.0 3.4 .;. 

. Ccist<is' de 0Peracl6nl i. 11.I •. 12.4. 13.3 13.3 13.3 13.3 13.3 13.3 J3.3 13.3. 
Amart!Udoo del prinéii>ai u 1.4 1.7 2.0 2.4 u 3.5 o 5.0 5.11 
·-1~.·.· s.o' 5.1 5.4 5.1, . 4.7. 

... 
.4.3 ·. 3.6 3.0 2.1 1.2 

·""- 1.2 2.0 '. 2.8 2.11 ,3.0 '3.2. 3.4 . :ta 3.9 ú ·. ' 
· •. ToTÁt.rie usas .. 40.Q .21:.s. 

.· 

24.0· 19.9 23.2 23.3 a.a .23.8 :is..e. 24.3 24.6 

.· SALÓO PARA EL AAO SIGUIENTE 4,1 9.S 18.C 23:1 2ll.3. 32.7 38:S .. 44.9 60.6 62.8 

5..5' .8.8 8.7 

. REOUER~IENTO$ DE l~ERSION 
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cosro· DE CAPITAL VALOR PRESE1HE NETO * 

10 i 
15 i 
20 : 
25 i 
30 % 
35 ~ 

.40: 
. 45 : 
so i 

Tasa interna de re.torno -"' 
Pu.oto de equilibrio. -= 
_Periodo de recuperad ón 

25.0 % 

31.5 
17.5 
7.5 
º•º (5.7) 

( 10.1) 
(13 .• 6} 
(16.4) 
(18.7} 

357 ton -
4 años 

*- Millones de pesos de 1981 

• .• ··. 'COflCEPTo 

.Jngreso 

Inversión 

EMBARCACIOH ESCAf4EPA DE. 29.6 m . 

INDICADO RES FI l'l.aJ!C I EROS 

VARIACION (t) ' 

- 15 
..; 10. 

10 
15 

-15 
10 
10. :, ' 
15.: 

15 
10 
10 
15 

16. 7 % ' 
19;.4 % 
29.8 X 

· 32:3 X 

., 29.9 % 
28~0 % ' 
21.9. % ,. 

-. 20~7 %'.. ' 
.. ; • ' •·• • ~ .:1 .. 

29.0 :{·' ,•' 
' 27.6 % • 

' .· ~. 21.8 % 
20.3 % • ' 

EHBARCACION ESCAKRA DE _29 :6 111 . . . . . 

ANALISIS DE SE!lSIBil.IDAD 
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eot«:EPTO PERIODO ANUAL 
o 1 2 3 4 5 

Beneficios 24~0 27.0 · 30·.o 30.0. 30.0 

Costos 39.9 17.8 18.6 19.5 19.5 22.9 

Flujo neto económico (39.9) 6.2 8.4 10.5 10.5. 7 .l 

· EMBARCACIOH ARRASTREP.A DE 29~6 m 

FLUJO RETO ECONOMICO 

. {~illones rle pesos de 1981) 

COSTO DE ~ITAL .VALOR PRESENTE Nrio ~ ·• 

101. 

15.s 
·•20: 

25 s 
.··.3f:>'s·· 

35 s. 
40;t 
;4s s· 
so·s 

Tasa.interna de retorno = 

* : HilloJJ« ·de í:>esos de ·l.981 

19.2 : 

E.Jt.BARCAC ION ARRASTRE?A DE 29. 6 m . . 

INDICADORES ECONOt~ICOS 

l9~5 
7.5 

'J1~2} 
... (7 .6). 

(Ú.4)• 

Ú6"2) 
{19.l}· 

(2L5) 

(23~4) 

6-9 10 

30.0 .36.R 

19.5 19.5 

10.5 17.3 
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4.2.2 Proyectos de industrializacion 

Congruentes con la estrategia de consolidación del desarrollo de los --
principales puertos pesqueros de la zona, de orientación de la produc--
ción hacia la atención de las necesidades de los consumidores de bajos -
ingresos y del aprovechallZiento racional de los recursos e instalaciones 
ya disponibles, se propusieron para su análisis· tres proyectos de indus
trialización de productos del mar:· 

. Planta escamera de 20 ton/día de capacidad 
P1anta.escamera de 40 ton/día.de capacidad 

• Planta pulpeadora-co119eladora de 100 ton/día de capacidad, 

Los do~ primeros· proyectos se.proponen atendiendo a la estrategia de am
pliar la producción. regional pesquera a través de la explotación del re
curso escamero, y considerando la conveniencia de establecer tamaños de 
planta quºe res~lten econóiricos y que permitan abatir costos, de manera - . 
que el p_roducto final puedá. llegar ~1 consumidor a precios accesibles. 

La planta pulpeadora1 fue propuesta comouna s~lución al problema de co
mercialización de especies de bajo valor canerdal, y, particulannente, 
para la utilización de la .fauna de acompañamiento del camarón. 

._:.:-·· 

Adicionalmente a los proyectos industriales antes citados, se han inc1u.i 
do algunos pro)'ectos industriales complementarios: 

.·. Fábrica de hielo de loo ton/d':á 
•. · Plantá de harina· de .. JO·U>n/dfa · 

Planta·de h~rina deÉíO tan/día · 
' . "~ 

. 1 . Referente ,a la 't~riolog!a d~llada por PrOductos. Pesqueros MExicanos 
(PPM) para la prod.ucci6n de·PEPEPEZ 
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la planta de hielo, a ubicarse en un terreno con frente de agua, puede -
permitir la ágil carga de este insumo, que es indispensable para la in-
troducción de una nueva e importante flota que abastezca a las plantas -
eseuieras. 

Las plantas de harina, por su parte, penniten aprovechar íntegramente -
las especies capturadas, pudiendo procesar las víceras, cabezas y desper. 
di~ios que resulten de los procesos de la planta congeladora de escama y 

de la pulpeadora-corigeladora. J\simiSlftO, los dos tamaños de planta consi
derados responden principalmente a los distintos volúmenes de desperdi-
cio qÍJe se generarian en Jos distintos proyectos. 
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Plantas'escameras (20 y 40 ton/día) 

Los productos tenninados que se obtendrían al realizar estos proyectos -
ser~an escama entera-enhielada pára distribución ·regional, y filetes y -
enteros congeÜdos para su venta en los mercados' del interior del país. 

Los productos frescos serian especies de.alto valor y tamaiio 0 'que resul
tarían en un muy elevado precio del producto transfórmado. ·. 

Los productos congelados, por último.- provendrian·de .especies de menor -
'.valor. mismas que al ser. fileteadas o 'congeladas se podría-n introducir -
.·.como ún producto económ.ico. 

i.os.e~riales .de cli.strfüu¿ión que 'podriári ser>utilizados :pal'"a Ja venta de 
1~ .. Jlr:~ucción podrtan ser·centralesde,abástos re!Jionále~.·enéi caso de 
los Úescos ~ y PPM. a' través. de las nuevas presentaciónes·:·pEScADOR que -
h.~n ·~e~id;;J gran éxito entre los con~umidores, en. el caso. de los congela-

, .~ó's.·.·, · · 
.. · :· 

.. · Los: precios de· ~eñtá ·de los productos finales consideradas· íiara efectos . 
• . ..d~~l·a evaluaci6n d~ estos proyecto's sedan los p,;ecios''de ~y~reo de las 

.e~pici'es· d.~ talidad, y ·1~s precios de 'compra con que ~~~rái pptf para la a!!: 
q~i~i~ián ·de e~os p~Oductos ·d~ lás plantas~ ·· ·:·J 

. Las plantas oónge lado~ •• : ••• , ..... atendidas. por ••• flota ....... ra; - . 
poc:l~ían operar a ~n so% de su capacidad instala~• procesand~ así anual-
mente 3.68Q tón la de 20 ton/día:y 7360 la de 40. 

' ' - ' ' '. ' : . ' ' ~·· . . . ' . . 

En el caso de la planta de 20 ton/dia, la evaluáci6n (ver cuadros adjun- · 
tos) establece la "no rentabilidad" finandera del proyecto, con una TIR 
de ~n solo 8.9i y un periodo de recuperación de .la inversión de 8 años1. 

1 Adicionalmente, .bajo el plan de financiamiento, se requeriría una re.iIÍver-"'.-
sión de 0;1·mil1ones.de pesos en eJ. segundo ano. · 
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Sin embargo, económicamente se comprueba la bondad correspondiente (TIR 
económica = 21.31), debido al alto procentaje de la mano·de obra no cali 
ficada que ocupa la planta para su operación. 

En lo referente al análisis de sensibilidad. éste señala que solamente -
con un decremento del orden del 10% en los costos, o bien con un incre-
mento similar en los ingresos, se podria lograr una TIR atractiva. Res--
pecto a variaciones en la inversión, únicamente con un decremento mayor 
o igual al 40i se alcanzaria una TIR aceptable. 

En el caso de la planta de 40 ton/día, los resultados de la evaluación - ·. · 
e ver cuadros adjuntos)' denuestran 1 a rentabn idad financiera y económica 
del proyecto. Él VPN financiero es de .64.7 mÚlones de pesos (TIR•30.8t), 

.·.. • en tanto que el económko asciende a 223.6 millones (TI~S4,2~). ·una vez· . 
. . ;.mi~·. esta ~rcada dÚerencia se ~etie al precio ~()ffibra de la mano de 

'·obra no calificada. 
: . . ,· . ' .· , : 

·El anilisis de sensibilidad realizado indic~ qu~ un decremento de sólo ~. 
Ün 10% en los ingresos redunda en una disminución de la TIR.al 14.6S, .:,..; 

'111i¿nti:a5 que un incremento en la misma prcpÓrciÓn aumenta la tasa 'a-~ 
.·· .. 4'5:3i~ Eri cuanto a la variabilidad de 1.os, costos',_ con un incremento del 

.• 1oi la TIR ya no serfa atractiva~ pero un incrementó dehasta: bistante '· 
':mis d~lcisi en la inversión',n,o reperc¡Jtirfa en~l~ rentabilÍctad.del . 
·~·¿,· . . . ' 
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IMVERSION FIJA 

Terreno 
Obra Civil 
Maquinaria y Equipo 

INVERSION DIFERIDA 

82 

Gastos de Instalaci6n 
Gastos de Importación 
Apertura de Crédito 
Caf)aci taci 6n 

Otros 

CAPITAL DE TRABAJ.0 , 

TOTPL , 

,. y ... . 

6.0 
35.4 
37.7 

11.9 
3.3 
1.0 

0.2 
1.0 

14.6 

79:1 

17.4 

14.6 

' 111.1 ' 

' PLMTA. mriti:LWGRA IE ESCAMA CON CAPACI~D DE 20' T.ON/DIA. 
. ItlVERSi~ REQLERÚlA > 

.. '(Mil 1&,~. de. pesos de 1981) · 
.. "" ::" '. . :~. ·. . ' : 

•'·'. 

. l: 
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PERIODO ANUAL 
CONCEPTO 

o 2 3 4 5 &-9 

Ingresos 158.8 178.7 198.5 198.5 198.5 198.5 
Egresos 110.1 151.5 166.8 "182.0 182.0 189.9 182.0 
Utilidades brutas 7.3 11.9 16.5 16.5 16.5 16.5 
lmpaestos 2.9 4.7 6.5 6.5 6.5 6.5 
Utilid8des dapuls de impuest05 4.4 7.2 10.0 10.0 10.0 10.0 
Depreciación y amortización · 7.5 7.5 7.5 7.5 7.5 7.5 
Flujo neto efectivo ( 110.11 11.9 14.7 17.5 17.5 9.6 17.5 

PLANTA COl\IGELADORA DE ESCAMA CON CAPACIDAD DE 20 TON/DIA 

Fl.UJO. lllETO EFECTIVO 

{Millones de pesos de 1981) 

,CCINCD'TO 
PERIODO ANUAL 

1 z 3 4 5 ... 
Precio de ftrii. por tonelada 1 78.2 78.2 78.2 78.2 78.2 78.2 
· Vent111 (tan) 2030 . 2284: 2538 2538 . 2538 2538 
. i"9reíoi .----- 158832 178686 198540 198540 198540 198540 

Cost.o por toMl8da 2 58.9 58.9 59.9 ··sa.9 . 59.9 58.9 
.Produccl6n (ton) .2030 '2284 2538 2538 2538 . 2538 
eo.to1. Vlriablel 121893 138919· 152 f46" 152 146 152148. 152148 

G1stos administrativos 14810 14810 14810. 14810 14810 t4810 
. OepreC:ilCión y amortización ·7478 7476. . 7478·,, 7.·478 7476 7476 

Seguros · · · 1198 1198 ·. 1198 1198 1198 1,198 
Otros pitos .8352 8352 6352 .6352 6352 · &352 
Costol fijos 29838 29838 29836 29836 29938 .29838 

•nvr- MU. 111- de lmjJuesto5 7303 11931 16558 16 5sa· 16558 18558 
'Impuestos sobre ingresos 2885 4713 6540 ·. 6540 6.540 6540 
lngre.os netos .. 418 7218 10018 10 018 10018 10018 

1 e 1 pniclo par tonei.da es i:leS 70 000.DOpsa fresco o entero y de $110000.00 para filete 
2 El COltO vari.tile por tonelada es de $ 59 !M7.20 . 

PLANTA CONGELADORA DE _ESCAMA CON CAPACIDAD DE 20 TON/OIA 

. ESTAÓO DE PERDIDAS Y GANANCIAS 

lMiles de pesos de 19811 

10 

222.1 
182..0 

16.5 
6.5 

10.0 
7.5 

41.1 

10 

78.2 
2538 

198540 

58.9 
2538 

152146 

14810 
7476 
1198 
8352 

29838 

16558 
8540 

10018 
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CONCEPTO PERIODO ANUAL 

o 1 z 3 4 5 6 7 8 9 10 

FUENTES 
Crédito externo 63.3 
Crédito interno· 33.2 14.8 
Ingresos 168.8 178.7 198.5 198.S t98.5 198.5 198.S 198.5 198.5 221.1 
Saldo del año anterior 4.6 (0.7) 82 12..8 11.2 17.1 Z2.5 . 27.4 31.6 

TOTAL DE FUENTES 98.5 173.4 183.3 197.8 204.7 211.3 209.7 215.& 221.0 225.9 253.7 

usos 
lnveni6n 98.5 7.9 
c:áStos de operaclón1 144;1 159.3 174.5 174.5 174.5 174.5 174.5 174.5 174.5 174.5 
Amo<titaclón del principal 9.1 10.9 3.5 4.2 5.1 6.0 7.3 8.7 10.5 12..6 
lntere.es 15.6 13.B 11.6 10.!il .· 10.0 9.1 7.8 6.4 4.6 2.5 

·lmpUestos 2.0 '2.3 2.6 3.0 3.5 4.0 4.7 s.a 

·TOTAL DE USOS 96.5 168.8· 1sC.O 191.6 191.9 200.1 192.6 193.1· 193.6 194.3 195.2. 

SALDO PARA EL AlilO SIGUIENTE 4.8 I0.71 6.2 tia 11.2 17.1 22.5 27.4. 31.6 58.5 

SALDO DEL AlilO. 4.8 {5.31 6.9 6.8 1.61 2,6 5.4 '4.9 4.2 26.9 

. -· . .-. 
REQUERIMIENTOS DE INVERSION 0.7 - -: 

-, . i>~ACONG~~RADE ESCAMA CONCAPACIDAO DE 20 TONJDiA 
. . FUENTESY USÓ$ DE RECURSoS FÍNANctEROS -

. . (MI~ de peM)s de 19811 -
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COSTO DE CJl.PITAL VALOR PRESWTE METO * 

10 % 
15 % 
20 % 
25 % 
30 % 
35 % 
40 :r; 
45 :r;. 
so :r; 

Tasa interna de retorno 
Punto de equilibrio 
Período de recuperación = 

* Mill.ones de pesos d.e 1981 

(6.0) 
(27.6) 
(42.9) 
(54 .1) 
(62.6) 
(69.0) 
(74.1} 
(78.2) 
(81.5) 

8.9 : 
1 630 ton 

8 años 

-PI.ANTA CONGELADORA DE ESCAMA.CON CAPACIDAD DE 20 TON/OIA 
INDICADORES. FltWfCIEROS 

CONCEPTO. 

Ingreso 

In~rsión 

··costo 

VARIACION (%) 

10 
15 
20 
25 

.., 20 
- 3() 

·.::.:.40-: 
_.'.:· 50. 

-: '10' 
- .IS. 
- ·20. 
- 25 

TASA INTERNA DE RETORNO 

22.1 % 
·26.7 % 
32.0 % 

. 37~2 % 

.' 13.5 i 
16.6 %. 
'20~f! % 
25~5 % 

'.20.3 % 
25.5. % . 
30.5% 
35.4% 

PLANTA-CONGELADORA DE ESCAMA CON CAPACIDAD DE 20 TON/DIA 
ANAUSIS DE SENSIBILIDAD 
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CONCEPTO PERIODO ANUAL 
o 1 2 3· 4 5 

Beneficios 158.8 178. 7 198.5 198.5 198.5 

Costos 111. 5 137. 7 153.0 168.l 168.l 176.0 

Flujo ~eto económico (111.5) 21.1 25.7 30.4 30.4 22.5 

PLANTA CONGELADORA DE ESCAf~ CON CAPACIDAD DE 20 Jo'N/OIA 

FLUJO flETO ECONOMlCO 
{l#i 11 ones de pesos de 1~81) 

. . . : . . . . 

, COSTO DE CAPITAL. VALOR PRESElfrE NETO ~ 

20 s: 
2s s 

· .. · .. ~ .. s 
35 s 

. 40 s 
:,~s,s · 

50 s 

. ,' :',\ 

. ,··.· 

.. 
67.3: . 
31.4 . 

... . . s~:6 . 
. (13.~) 
.·. (27~8) . 

·· .. (39-;{>) 
... {~7;8). .· 

(54;9) 

(60.6) 

Tasa interna de retomo • 21.3 S 

* MÍ.ll~es•de pes9s de 1981 · 

PLANTA CONGELADORA DE ESCAMA CON CAPACIDAD DE 20 TON/DIA 
INDICADORES ECONOMICOS 

6-9 10 

198.S 222.l 

167.3 167 .3 

30.4 54.0 

·:.' 
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INVERS ION FIJA 

Terreno 7.2 
Chra Civil 50.0 
Haquinar;a y Equ;po 51.0 108.2 

INVERS llfi DIFERIDA . 

Gastos de Instalación 14.5 
Gastos de Importación 4.6 
Apertura de Crédito 1.3 
C:apacf taci6n 0~2 

Otro5 . 1.5 22. l 

.CAPITAL ~ ·· TP.ABAJO - 25.3 25.3 . '·-

:·. • .. : -

TOTAL . 155~6 

. PlANTA 'OOttGELAOORA ~ ESCAMA CON CAPACIDAD IE. 40 TON/DIA •. · 

INVERsION REQlERIOA . ., .: .. ' ., . 

'•,.,., ·''(Millones· de pesos de '1981) 
. ,.;.:. 

'., ·. 

··,·:.-
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PERIOOO ANUAL 
CONCEPTO 

o 2 3 4 5 .... 
lngn!$0S 317.6 357.3 397.0 397.0 397.0 397.0 
E3resos 154.3 2.G4.3 292.9 321.5 321.5 332.9 321.5 
Utilidades brutas 53.3 64.4 75.5 75.5 75.5 75.S 
Impuestos 2J.1 25.4 29.8 29.8 29.8 29.8 
Utilidades después de impuestos 32.3 39.0 45.7 45.7 45.7 45.7 
Depreciación v amom:z:ad6n 10.1 10.1 '10.1 10.1 10.1 10.1 
Flujo neto efectivo ( 154.31 42.4 49.1 55.8 55.8 44.4 55.8 

PLANTA CONGELADORA DE ESCAMA CON CAPACIDAD DE 40 TON/DIA 

FLUJO NETO EFECTIVO 

(MHlones de peso1 de 1981t 

CONCEPTO PERIÓOO MUAL 

z 3 4 1 • 
.. 

Precio d• venu ~ toMlact.1 . 78.2 782 78.2 . 78.2 78.2 78.2 
. Venias (tonl . 4060 . 4 567 5075 '5075 5076 5015 
l~p0rventm 3116oe·' 357 269 397010 397010 397010 397010 

10 

430.3 
321.5 

'15.5 
29.8 
46.7 
10.1 
89.1 

7 

78.2 
6076 

397010 

Cono por tone1Íltla2 se· ... 56.4 58.4 58.4 58.4. 58.4··.' 58.4 
Produci:l6o (ton) 4060 4.567 5075 '5075 5075 .. 5015 
Costos v•rllblll 228997. 257593. 288246 '286246 286 246 '288 2441 

····~-

Gastos· ádininistr1tivoi- . 15200 15200 15200 '15200 15200 
OesWec:iac:ión y amortización 10104 10 jót ' lO)~: 10104 10104 
S.ros, 1 &91 ·. ·. 1&91 11181 "1681' 1891 
Otros gastos 8272c 8272 ·, 82'72 8272 8212 
Cólté>I• fijos. 32287· 32267 ·:n-1-· 32287 .32 267 

, lngresól Mtos Mltn de impuestos 53344 84409 75497 75497 75497 
lm!!Uestos lobnr ingresm 21071 25441 29822 29822 29.922 
ll19'ftOS netos 32273 38968 45875 45675 45875 

1 El precio PD< tonel- es de S 70 000.00 porm fnocc o entwo V do S 110 000.00"""' flleta 
2 El cost0 vwlable por toneledl es de S 56 ~.15 

15200 
10104 · 
1811 
8272 

32287 

75417. 
29822 
45875 

PLANTA ~NGELADORA DE EscAMA CON CAPACIDAD DE 40 TON/DIA 

EST AOO DE PERDIDAS Y GANANCIAS 

IMiledspesaa d9 19811 

5076 
2118246 

15200 

'·º _tl)ot 
181'1 
8212 

32297 

7$497 
29822 
45175 
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CONCEPTO PERIODO ANUAL 

o 2 3 4 5 11 7 • 9 

FUENTES 
Crédito eX:terno 86.5 
Crédito interno 43.8 25.3 
lngrews 317.6 357.3 397.0 397.0 397.0 397.0 397.0 397.0 397.0 
Saldo del año anterior 3\t.3 58.8 100.2 141.2 170.4 210.4 249.8 288.4 

TOTAL DE FUENTES 130.3 342.9 396.6 455.8 497.2 538.2 567.4 607.4 646.8 685.4 

usos 
lnvenlón 130.3 11.4 
Costos de.operación 1 254.2 282.8 311.4 311.4 ' 311.4 311.4 311.4 311.4 311.4 
Amortización del principal . 14.8 17.8 4.8 . 5.8 6.9 8.3 9.9 12.0 14.3 
lnteTeses 22.4 19.4 15.8 14.8 13.7 12.3 10.7 8.6 6.3 
lm,,uesto• 12.2 17.8 23.6 24.0 24.4 25.0 25.6 26.4 TJ.3 

TOTAi. DE USOS 130.3 303JI 337.8 355.6 356.0 361.8 357.0 357.6 358.4 35'9.3 

SALDO PARA EL·AIQO SIGUIENTE 39.3 58.B 100.2 14t.2 170.4 210 .. 4 249.8 288.4 326.1 

SALDO DElAIQo 39.3 19.S ,41.4 41.0 29.2 40.0 39.4 38.11 'Sl.7 

REOÚERIMIEN,TOS DE INVERSION 

l_~o 1.1\Cluye cs'eo,~1~n W' Mn~luclbn-oe •••tos o~eo~ntwoa 

PLANTACON~ELADC1_RADE.E5C1\MA~.CAPA~IDA0.0E4o·.TON/Dr.A. 
f'UENTE Y. USOS DE RECURSOS FINANCIEROS 

· 1Mur;....'.clts--4*1se11 

10 

430.3 
326.1 

756.4 

31U 
17.2 
3.4 

28.5 

360.5 

395.9 

69.8 

~ . 

·. ;,. 
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COSTO DE CAPITAL VALOR PRESENTE NETO * 

10 % 
15 % 
20 % 
25 % 
30 % 
35 % 
40 % 
45 % 
50 % 

· Tasa interna de retorno = 
Punto 'de equilibrio ··= 

·. Periodo de recuperación = 

* Millones de pesos de 1981 

176.7 
111.7 
64.7 
29.9 
3.4 

{17.2) 
(33.5) 
(46~6) 
(57.3) 

30.8 s 
1 618 .. ton 

4 años 

PLANTA CONGEl.AOORA !)E EScAMA CON CAPACIDAD DE 40 JON/DIA 

····.•Ingreso . 

', .. '. 

;;·', 

INDICADORES FINANCIEROS , . · ··· 

VARIACION (%) 

- 15 
···-10. •", .. 

'10.<<:··· 
15 . 

- . . . 

>= ta·• 
10 
15 

;._,·, 

5~1 % ' 
.· 14;6 % 
45~3.% .. 
52.3 % . 

. 48~5 % . 
42.7 % ' 

.17.8 % .·; 
10~6 _% 

PLANTA CONGELADORA.DE ESCAMA CON CAPACIDAD DE 40 TON/DIA 
ANAUSIS DE SENSIBILIDAD 
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CONCEPTO 
PERIODO ANUAL 

3:?nefi ci os 

Costos 

Flujo neto 

o 1 2 3 " 5 

317.6 ·357.3 397.0 397.0 397.0 

156.0 242.9 271.9 300.5 311.9 300.5 

económico (156.0) 74.7 85.6 96.5 96.5 85.1 

PLANTA.CONGELADORA DE ESCAMJI. CON CAPACIDAD DE 40 TON/DIA 

FLUJO NETO ECONOMICO 

(Mnlones .de pesos de 1981) 

casio. DE~ CAPITAL 

10 % 
15 % 

20.% 
25% 
30 % . 

35 % 
.40.) 
45· % .. 

50 % 

Tasa interna de retorno 

* ·MiJ.lones de pesQS de 1981 

·VALOR PRESENTE NETO * 

54.2 % 

413.9 
303.7 
223~6 

164.0 
118.4. 
83.0 .. 

54.8 
32~0 

13.3 

6-9 

397.0 

300.5 

.96.5 

PLANTA CONGELADORA DE ESCAMA CON CAPACIDAD DE 40 TON/DIA 
IND ICAOORES E.CONOHtcOS 

10 

430.3 

300.5 

129.8 
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Planta Pu1peadora-Congeladora 

El objetivo principal de esta planta es aprovechar la fauna de acanpaña
rniento seleccionada del camarón y, de esta fonr.a, llevar al consumidor -
un producto de alto valor proteínico a precios accesibles (PEPEPEZ). 

Esta planta, operando al 100% de capacidad durante 240 dia.s por año1 , 

puede procesar 24 000 ton anuales de materia prima (100 ton por día). 
Por cada toneladn procesada se obtienen 422.8 kg de barritas de pescado, 
con lo cual se producen 820 bolsas de 540 g cada una. 

Por lo que se refiere a la. evaluación, ésta establece que el proyecto es 
rentable tanto financiera como económicamente. 

Los indicadores financieros son favorables: la TIR es del 28.91., el VPN 
de 81.7 mi1lones de pesos, la inversión se recupera en cuatro años y el 
punto de equilibrio se.alcanza produciendo 2 185 ton al año. 

Por su parte, otra vez por el .Pre<:io sombra de la inano de obra no califi 
cada, los indicadores económicos son '!\UY favorables la TIR es del 42.S'X. 
y el VPN de 230.8 millones . 

.. Por último, el análisis de sensibilidad realizado indica que, con un in
cremento de ·sólo un 10%. en los ''costos o con un decremento 'de la inisma -
magnitud en los ingresos·. el vPH del proyecto ya no seri'a j)ositivo; asi
miSfl\O, un incremento .del 20% en la inversión generaría 'consecuencias si
mi.lares. 

1 ijip6tesis equival.ente a una utilización efectiva diaria de 66%. 
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PLANTA PULPEADORA-CONGELADORA 
INVERSIO~.REQUERIDA, 

(Millones de. Pesos· de l981) 
,.),,. 

·¡ 

' ; 

216.7 

.. 
,'•' '· . :> ' 

.. ' 
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CONCEPTO 
PERIODO ANUAL 

o 1 2 3 4 5 6-9 10 

Ingresos 275.5 385.7 495.9 550.9 550.9 550.9 590.0 
Egresos 216.7 'J.37.0 315.5 394.1 433.2 440.1 433.2 443.2 
Utilidades brutas 38.5 70.2 101.8 117.7º 117.7 117.7 117.7 
Impuestos 15.2 27.7 40.2 46.5 
Utilidades después de Impuestos 23.3 42.5 61.6 71.2 
Depreciación y amortizacl6n 14.1 14.1 14.t 14.1 
Flujo neto efectivo (216.7) 37.4 56.6 75.7 85.3 

PLANTA PULPeAooRA-CONGELADORA 

CONCEPTO 

l'recío de venta por toÍlelada 
·.Ventas (tonl 

1ngrésos por Rnt. 

Costo Por too .. Jlda 1 

Prod.lcci6n .. (ton) 
Costéis V:ariables 

Gmos administrativos 
. Oepiedáción y nortización 

' Seguros · · ' . 

Otros 9-""105 · 
· CoStos ti¡os 

FLUJO NETO .EFECTIVO 

(Millones de pesos de 1981) 

PERIODO ANUAL 

,2 3 

64.8 ·. 64.8 64.8. 64.8 
4251 ' 5952 7653 8502 

275 465 385 890 495914 550930 

48.2 48.2 46.2 46.2 
4251 5952 76A 8502' 

196 255 274 785 353314 392510 

15200 15200 15200 15200 
'14 132 14 132 14132 14.132 
164~ 1641, 1641 

1 '"' 9763 ·. 9763 9673 9673 
4073& 40736 40736 40736 

lngreSos ,.tGí antn de impuestos 38474 10169 101864 117684 
Impuestos sobre ingresos 15197 27717 40236 46485 
Ingresos netas 23277' "2452 61628 71199 

1 El~o-por-•••4alM.78 

PLANTA POL.PeADORA-CONGEl.ADORA 

ESTADO DE PERDIDAS Y GANANCIAS 

(Miles de pesos de 19811 

46.5 46.5 46.5 
71.2 71.2 71.2 

14.1 14.1 14.1 
78.4 85.3 124.4 

5 .... 10 

64.8 ·64.s 64.8 
8502 8502 8602 

55093() 550930 550930 

46.2 46.2 46.2 
. 8 502 8502 8602 

392 510 392510 392510 

15200 · 15200 15200 
14132 ' '·t4·t32·, 14132 

1641 1641 1841 
9873 ,, 9873 '9673 

40736. 40738 40738' 

117684 117684 117.884 
46.485 46485 46485 
71199 71199 71199 
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CONCS'TO PERIODO ANUAL 

o 2 3 4 5 6 7 8 9 10 

FUENTES 
CrEdito externo 120.2 
CtEdito interno 61.5 35.0 
lngrHOS 275.5 :185. 7 495.3 550.9 550.9 550.9 550.9 550.9 550.9 590.0 
Saldo del año anterior 33.0 48.6 104.3 175.4 232.7 296.1 358.6 420.0 480.1 

·TOTAL DE_ FUENTES Ul1.7 310.5 418.7 544.5 655.2 726.3 783.6 847.0 909.5 970.9 1070.1 

usos 
Inversión d1.7 6.9 

.C?St°' de operación 
1 222.9 30l.4 380.0 419.1 419.1 419.1 419.1 419.1 419.1 419.1 

· , Amortilación del principal 20.6 24.& 6.7 a.o 9.6 .11.5 13.B 16.6 19.9 23.9 
lnfereSn 31,.0 27.0 22.0 20.7 19.1 17.2 .14.9 12.1 8.6 4.8 
lmpumos 3.0 17.1 31.s 32.0 '38.9 39.7 40.6 41.7' 43.0 44.6 

TOTAL DE USOS nn.1 277.5 370.1 440.2 479.8 493.6 487.5' 488.4 489.5 490.8 492.4 

SALDO PARA EL AlliO SIGUIENTE 33.0 48.6 104.3 175.4 232.7 296.1 358.6 420.0 460.1 sn.1 

SALDO DEL AOO 33.0 15.6" 55.7 71.1 57.3 63.4 62.5 61.4 60.l 97.6 

" 
''REQUERIMIENTOS DE INVERSION - ;.. 

t No 1~1uy• c1«pÍKl1elón r arn0r111~clbn ~ ~ ore~1~Uvos 

" 

" : •' 
" 

PLANTA PULPEAOORM:ONGELADORA " 
FUENTE y UsOS DE RECURSOS FINANCIERoS 

(Millon0sdepao1cfe 19811. ·. 
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COSTO DE CAPlTAL VALOR PRESENTE NETO * 

10 % 
15 % 
20 % 
25 z 
30 % 
35 % 
40 % 
45 % 
50 % 

Tasa interna de retorno 
Punto .de equilibrio· 
Período _de recuperad ón 

246.6 
150.7 
81.7 
30.7 
(7.8} 

(37.4) 

~
60~_ 8) 
79.4} 

. 94.5) 
= 28. 9 .% 
"' 2 190 ton 
= 4 años 

* · Mi llones de pesos · de 1981 

.. . . , ' . .· . 
·- CONCEPTO 

Ingreso 

. I~VeÍ-Sión 
· . . 
. , '. 

PLANTA PULPEAOORA-CONGELADORA 
HIDICAOORES. FINANCIEROS 

. VARIACION (%) TASA INTERtlADE····RETORNO··. 

.. 15 
. - lo 

l.o 
. 15 . 

15 
·- .10 

10 . 
15 . . 

.•.. · - 15 
- ·10 ·.· 
' 10 

15 . 

PLANTA PULPEADORA-CONGELAOORA 

ANALISIS DE SEllSIBILIDAD: 

·· 8~0 . % . 
.. ·15:.8 % 
.· 40 ~3 % . 

. : 45.6 1 

34 ~o· .s·· . ·-· · · 
. 32 ~2 1 
·· . 26 . f % . 

24. s .-i: > 

42.5 i 
38. 2 .1 
18~6 1 
13.0 % 
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CONCEPTO PERIODO AHUAL 

o 1 2 3 4 5 

Eenaficios 275.5 385.7. 496.0 550.9 550.9 

Costos 217.3 222.4 301.2 380.1 419.3 426.2 

flujo .neto económico (217.3) 53.l 84.5 115.9 131.6 124.7 

Pl.AHTA PULPEADOllA-CONGELADORA 
·FLUJO .NETÓ ECONOMICO 

{Millones de pesos de 1981) 

cos10 oE ·cAPIT~.t VALOR PRESENTE NETO * 

10 % 
_15 %· 

'20 %· 

25 % 
. ·, .-
30 % . 

'. 

35 % 

40 %; 

45 t 

50 1 

_480. l 

335.3 

' 230~8 
153.6, 
•. 95~2 

50~1. . 

14.~6 

(ll.7). 
. (36;8) 

Tasa interna de retomo = 42.S % 

* Millo~es Ge ~enos de 1981 

PLANTA PULPEADORA CONGELADORA 
INDICADORES ECONOHICOS 

6-9 10 

550.9 590.0 

419.3 419.3 

131.6 170.7 

1',·_' 
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Fábrica de hielo de 100 ton/dia 

. :" . ~ .. : . ,.~~ :;. ~: 
Este proyecto es complementario a las inversiones que se hagan en flota e 
industrialización, ya que estaría orientado hacia la, satisfacción de la 
demanda generada por la adquisición de nuevas embarcaci_o_n_es y las neces_!_ 
dades de los procesos industriales. 

la demanda de hielo generada por la flota necesaria para abastecer una -
planta escamera de 40 ton/día es de aproximadamente ,80 ton/día. por lo -
que este tamaño de planta se complementa en fonna adecuada con una fábri 
ca de hielo de la capacidad propuesta. 

la mejor ubicación para este proyecto es en un terreno 700 frente de a--
91ia próximo a la planta industrial. de manera que pueda atender a las. -
embarcaciones y a la planta sin requerir transportar el hielo. 

Analizando los indicadores económicos, se concluye que la fábrica de hi~ 
lo es rentable: la TIR es de 2Z.8 % y, por lo tanto, el _VPH es positivo. 

Sin embargo, la evaluación financiera rechaza la rentabilidad del proye~ 
to: la TIR es del 13.5%, el VPN es negativo y el periodo de recuperación 
de ,-la inversión es de 5 años. _ 

En lo referente al análisis de sensibilidad,. éste señá-la que sola.rente -
con un decremento del 25% ~n la inve~sión o.con un incremento del.303 
en los ingresos se podría logr~r una, TIR atractiv_a. Respecto a variacio
nes·en_ los costos de operación, se tiene que la TIR no alcanzaría un _ni
vel aceptable ni con un decremento del ~. 
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INVERSION FIJA 

Terreno 2.4 

Obra Civil 17.3 

MaQuinaria y Equipo 17.l 

36.8 

ltlVERS ION O 1 FER I Di\ ~ .. 

Gastos de Instalaci6n 5.0 

Apertura de Crédito· 0.4 

Otros . 0.5 

5.9 

CAPITAL DE TRABAJO 0.5 0.5 
•:Q..:,, 

:rntAt.;L 43.2 
·-

FABRICA. DE HIELO. CON. c.a.PACIDAD DE, 100 TfJH/DIA 
.-, ' •' . . . - '.e 

INV.ERSION REQUÉRIDA . 

· (m1Jon~s de JM!sÓs ;de 19Bi) 
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CONCEPTO f'ltRIOOO ANUAL 

o z 3 4 • 
tnoresos 15.8 t7.8 17.8 t7.8 'n.a 
E!ife•cs 43.2 8.3 8.5 8.15 8.S 8.15 
Utilidod.!S bruta 7.5 lf.3 9.3 9.ll 11~ 

lmpucstm, 3,7 4.8 4.8 4.4 ·4.a 

Utili~4'J1li:S despu& di impuestOI 3.8 4.7. 4.7 •.1 4.7 
Otj)rectacibn y amortizaci61"1 2.9 2.9 2.9 2.9 2.t 
Flujo neto i!f~vo (43.21 8.7 ú 7 .. 7..5 , .. 

FABRICA DE. HIELO CON CAPACIDAD.DE tOO.TON/DIA 
FLUJO .NETO EFECTlVO .. 

.CONCEPTO 

· · P...cio de _;u por toneladl 1 

VM• (-)·. 

. lngr .. .,. P.., -'ta 

Conopor~2 
Piuciuóel6n ttiint 
ecmos vmrübÍe 

Gottpa ~lnilt7athtOI 
Dep0ecl..:i6n y amortlucl6n 

·Segurd 
. Ot.rO. 9111 .. 

· · · Ce>t1°' n¡.. 

,ngre-· ~ .;tes de i~!MA~StOS 
trnpléftos .._;.I~ .. 
'ingrnosN.~. 

l El.,.- .... _. ... '" a110.oo · 

(MllloMde~díl 19&1)· 

o• 
28 800 
15 840: 

'0.1 

211 800 
, eee 

.1 534. 

3 7117 
3 7S7 

·.·;' 

;·11 ··:·-' 

,"_:·_· 

; 1. ltl _...v_• por!_...._ .. •.a7.M 

.... 'º 
17.8 . 29.3 
a.s 8.5 
9,3 9.3 
4.8 4.8 
4.7 4.7 
2."9 2.9 
7A 19.t 

. - ~ . 
. ~,:,Y, 

!,!_,,, 



·CONCEPTO 

9. 10. 

FUEÍ.ITES . 
. O:edÍto exteintt 



·,· ~ . ··,/,:·,, 
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COSTO DE CAPITAL VALOR PRESE!:TE NETO * 

10 % 
15 s -

' 20 % 
25. % 
30 % 

'35% 
~os 
45·: 

.. ·.···~50."S . . ... :~\ \" 
· . Ta,sa ,·i,iltf?rna de retomo = 

: Punto de, equilibrio·· .... · : 
: · · , Pe'rfOdo ·de ·recuperádon = 

,, ' ' • 1 : ••• ,, •• ,_ • •• '· • 

'i\. --; , "~.- ; ,::· -~.:--:>' -.. ·• ,- -
- ~ . , ~ "•; .·· •·: J~gfeso · ··· · , 

_·._,,.-,•., , .. __ 

. • ! ,. ~ .• 

·7.4 
. (2 .7) 
(~.9)' 

(15.2) 
(19.21 
(22.3l 
(24.7) 

·,.; ._<26~1} 
', (28.3) 

. 13.5 % 
13 492 ton·· 

6: anos . 

·.' :J~r:~>~ · .. _ .. '' 
·. u~s s. 
: 20~-7 :% • .. 
. 23~0 % ' 

.. 11;4j' 
.,.'18~9 %:;/ 

•.. 20~7 % 
. 22~6: % 

•• ,, • ! ..: •• 

FABRICA Óf HIEL(),CON CAPACIDAOO~·¡()Q TON/DIA 
,,·,,, 

ANALISIS DE.SENSIBILIDAD, .. · 
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1 

PERIODO.ANUAL 
2 3. 4 6-9 10 

CCfttEPTO ·.· o 

· 1enei1C:1o1 
,. __ , 
·, . 

. . ', 

cOStOs 42.8 .. i. 6.4 . 6~6 '. 
'¡".· 

:6.6' 5~6 6,;6 i .. 6;6 
(42.8) '9.·4 u:z. ; U.2 ... Ú .. ~. 1.1~2: .. Jt2' 22~7·· · 

·;.-··' .--- .. ;;.:;·:: y,,..,'.:,-.'.1 .. ;:'·_., .. \:(<" .·h·;'.·" ;.~··,~·: )•¡./: .. •_,,··· 

· , .. ·.-f,¡~~- 1'ntama .lk'wit~..:no :-;;~'.> 
,. !" ';··. -;' .: - •\ .. ··.·_ ·!,: .. 

:11~1_1~·; cs. .. ,.t~_!li'._f~~~-:; . 

ct~•ÍJ°j~~;?á~DEÍdo ~i.IA 
·" 



.:· 
.''"·"' 

~:;' ... 
. ·C', 
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'plantas harüieras (30 y 60 ton/dia} 

Una de las politicas a seguir ·debe ser el aprovechamiento raCion~ 1 de'. -

.·. 1os recursos~ lo cual irnplic~ el utilizar 10s desperdiciéis oenerados en 
la ihdustria1Úaci6n p~ra la ~la,boraCiÓn de.prQductós. deut;lida~ a la -
región, como sería la producción de hari.na y a¿eit~ :de pes'cado con las -
víSce~as. cabeza de. pescado y desperdiCi o's ~ generado~ en el proceso de -

' 1~,s. pfaríÚs escaineras'y pulJ')éadoras·~congeladO'ras. 
·.~.~ ~.~--.{ 

· · «,:::f ::~i~~:~:~::~~~:1~:~:.~rr~-u;;;r~;~.:::;· i:;z1::.:~:it~·.· 
.,_ >fa:y ganade~fa,.no ·~s. p~oeiu¿fdo- 'lóE~.lrn~n~e en canúd~des isignÚicati~as, 

. teniéndos~ que t~aer' de ,~trcis ·~stados -k~ducoores c~mo Sono~ •. Sinal~a> 
·:_·~:·?:~:~:- ··. ~·::,··.¡"·~ ;·:~':~· --;.";-' ·~·. ·.• ,_,! 

'< -.~ , · . .' r· ·~- ~ .. ;.'<~;.',j~.·~~., .'.·_;,/,;;e·,; ,/·, 

{;~>>:.~· '::.'·.~ ;: : );( 
. i', ~--.:." - ~- . .- '·fi' ~ .:.: ~~ 
,, .. ,:· .. '. ;}; 

::_: J}· ' r>ér'ando al"'-lOOÍ de c'apaddad~- son·'dél oroí!ft·'.'dec-20, y' so· top/dta,,r;especti ·<<:.V 
· '·:i¡"J;., ;:a'~lfie::_:'·):'~'X/~ ''ff·'/:': ·:·v;:·,·.~- :<;-~:(X::i';•." · -,:./~ < __ ·:: · .· .,,,. ·:\!;;.:. ,.<'i.s :·_/ · · · 

:U-.''.:;, <-:<'·'· · •·-· ,,,>. )·} _., ·- ·-- . · -.· • -.-. . -f-':); 
,':.-:.: r ,.O:', .:,.~;-:.-,;~,;.j~~-'~:~··.:·~:?~~:··7,',::>. ·._··pi.: ~:·.-,.':f< ~-~ ' "'t': ·.>>\;~ 

.,."';.;. . . 
.. , .".;' 

1·:. ·-- ·"/' ... ,· ' ,. 

1 . Pbr eacíi-tone.lada''cie''materli:a° priiíiii.procesada· se; obti~~n 200 kg d~_ h~Ína. 
-:1~,)c_g de.aceite~. · < ':';.< ' ''' '' ~-' ' ,·' .: 

.·~ >·;·... ~:·>:<.->·. 
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La evaluación del proyecto con capacidad de 60 ton/día se basa en 240 
dias ~e operación con recepción pro_Jiledio de 4S ton/día, y otros 80 dias 
cori recel>ción de 10 ton/dia, por lás mismas ra~ones anotadas anterionne!!_ 
te; .1a· producción anual de esta planta seria de 2 320 ton de hariÍla y --
.116 't(?ri\d~···~~~i·~~~'~:;-'. ·-'· . ··~ 

. .. 

ConsiderandO .los indicadores financieros i)ara la olanta de menor tamaño 

. · .. · •.. (ver. c~~drosadjuntoslf se. co~.lµy~ .• q~_é,el proyec~ono es ~en.table: la. - . 
· .....•. TIR es de}:7'.:li, 'et VPN es 'negativo. en' cer:ta de íi rñú lones· de·'pesos: y 8 · .. 

··~ .. ~1;~~!t~]I!:~!i!~~~~ISt~v~~~~;~~t!~r~::~it~~,i~ :.· 
-'•('?•('~~·~ 
-:: <.:.:. : .. ·•· ·,_.· .. ;.va·~·· .serfa<necesar10 .. un•~jncr'eraento~. cercano>aU·30%•en··· 1os,.iogresos ;;'.o;un.~ •• ¡. ·• ·· . ··•····· ... ·· •·• :.~:¡Ji,~~-··{~i~:t··,.~:¿o~f · .. '.;:';.·.~~~-~:~:~fü;~1.~~~}·-x:·:;, ·~ 
,· .. ·, · :.:::-:.·.··· ···.: :;·;!.·· .. ·t~%i'.:~;i"{~ .. ;'··:>._ -'·' ~~:;;f: --:;;,~· --<. :: .. ·:_'. .. <~ /<2 , :('' 'G{>.:-.. ··<¿)10't·";,;~t1 

; •. P,G.r:--otr,é),qa~;,C:o!I. una-:,TIR' de-16 .• ~%. y, .un· ~r.i'odo:.d~;·-recupe17iu;jW'\ 1 de· la,.~/>\:;·,~~ 

},{' \ ·,~!~!!~~i~l!1~~;~1~~~~1f ~~~~~~~~~~:~+i~111 
\:: .. ;.,;,, '·· ·,,;-El aná.1 is.1s·de;:sens'1bH idiéi,.i,JJ~l'iéa 'que con; ú~,decremento .del· 15% en ta"· ,,;, ' ::;·xf 
< ,, ·. :;,·-.: r~ ;1nv~~~-i6f~-:en1~l;;~;_C:os tos~s~:~~b~éQdr~~ ;;~~~:ti_~· :·~~~ptablé. :-a, ';'.Ígua 1 ·:que' .:(:;,'}~/¡} 
:.· .. •·· .. ::<: .. :· .... :,1,·::?f:~~r~~;·füj··~~i~!;,~~;:~~1J'.,i~·~·~.J·~~-·}./~~F.~.-.·.· ....... " ... ·: .... ?., .••.•• ~_·--;:~~--~';·':,·!.'·:'.·t~:'.;('··;···· ..... ;.•.:_X.-~-.:~.f¿_Ls,.:., .--,_:/"··_-<·Y~·····-':•.T.:~ 

~-:,_:,: ' ,~·, .. _ ;· .. "_~·· ' '' .- /' ~-¡:~·.:' . ¿; -~;-,,_.: '. . . ./~:1.1 

1 . "Por· cada tonelada de materia' prima proces~da se obtienen 200 kg de ha~ina} · );;! 
,. 10 kg dé aceite. ' · ' ·:~ .~. 

2 Debe énfati::arse· GUe, en éste y en todos los casos, la síntesis que se pre-- -'' · ·.·' 
; senta,en rélación -.n análisis de ~ensilii'lidad financier~ se refierea los - ·:r¿_ 

. i -~t~~~t:~:~~~:t~l~7s;cie· :üigt;~sds\ costos e ~inver:;;i6n 0 Y.110 ·a~:~~na_ ~:~i::->, . ;;'tii 
;»::;<·.¡ '··¡' ::·•· -< .. ~.} 

• ,,;;l: 



INVERSION FIJA 

Terreno 

Obra <;i.vi 1 .· 
Maquinaria y Equipo 

. ·. r.Úi()~,d~ Insta ladón 

Gastbs.de··'tm~rta~i.ón 
Ap~rturá; d~ tredi:to ·· , 

106 

0.6 

4.3 •. 
13,5 .. 

,.,_,-



CONCEPTO 

fnil:~•iOI 

E.:;1;~os 

UtilioJ.Jrl~s brutas 

t:npH!SIOS 

Utilii:f,,tf:::-s deSP'Jd de lrnpu~stas 

_0.::pr~inci6n y ámorti72-:i6n 

f"T:..iJo. ""-:~..._, e'°f"1ctivo 
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1'.ERICOO ANUAL 
G 2 3 4 s 

17.9 19.ll 111.9 19.9 19.ll 

25.8 18.1 17.2 172 17.2 17.2 

1.8 2..7 2.7 2.7 2.7 

0.9 1.-4 1.4 1~4 1.4 

0.9 1.3 1.3 1.3 1.3 

2.2 2..2 2.2 2.2 2.2 
(25.81 3.1 3.5 3.5 3.5 3.s 

. . , . . : , .. 

PLANTA DE HARINA DE PEscADO CON CAPACID~D DE 30 TON/DIA 

· FUJJO~,.e-ro. EFECT1vo 

·/:,.• .. •t1uaoo 
:1. . . . : .... 

... 

.... 10 

t9.9 22.8 
17.2 17,2 
2.7 2.7 

1.4 1.4 
t.3 1.3 

2.2 2.2 
:u 8.4 . 

'. ,;_é'f~~c~o..+vei.~:~1;;n01~ 1 · · ·,:1i9 . •1u· · · 1:1.9' 1u · •.1ú < . 
.. /' •. V-.{tM) l Q •'t·4a \a.' l - . t 4i¡ • 

ln9resíli¡;orr:~'¡¡¡ 1,;g0,·· ·19.890 '· \9·a90> 1911D ,_._,. •:,,.,. ,,.-.,_ ..• ,\ 

<· . Costo~ ...;,~~2. •• ! '• ' a.2 « 8.2 · a.2 ,'.;;·.~ ._;; '.'.' /;¡; . ' ~ ,;' .. 
"'...óc.i~ i;.;;;,_ "• ... ·1·••: 1 •a. 1'•• , Gil , a1 '"'• •. h. 

:·'.c .. ·°'···.'.1.0..··.·,· .. v .. ,.• .. ··iabra ... · .. · •· .. ·.:_··. ·.·.:.. ; ·so'li59'" ·fr·734. 1t 734· 11 134; ''··••.T.M: .. · 11 r.M j(t._.·.·.·· i .• :\'; ... ·;. ' ; . .:. ·, . / . . ' ' . "... . : , .~· ' ' . 

. ·-'.~;~.,;~¡ .. ;~1;~114 :',,, :Mt2··., :.:i 1'1~c . {21-~2. ).•.2~'. 202ú2:_, 2 112. ,· 2 1fa .. : 2:,11~> .· . ,\ 

.• ·e1e.,m:hiclófty.n~zacl6n , 2 202 . 2 2m 2 202 .. 22.a· ., 2 202. 2 :im ·~ 
. ''.'~rÓi; .. · •· ' ' < .. i .. 

1

':'.!!!' ... : . 1.q,; ·: t"8' '148 · · M8·' .;. ".• 14éi;·::. c148•·: . .!'° '' 
·-..o..•.·.""'·· ..... ~ ..... · .. · .... · ... ·.:·•.·.•. .,y - ;iO:Q.:·· ·•1.CD:J: ·fcXi:J.·:':",,aiD.' :;·o:a ., :imt.•• .. /-, 

! " · · ·s: • .;.; ::.: .... ¿·s· .. :;u;;. .. ··· "·.·· :s·· ·.·~·-. ··· ·. s:'.· ;;.;;;..·, · .... '.'·': CO.tO.'fllcie .. s.·•~;: .··::~•5 491 ' · s • ·' .. _ . - - - . . 
.·:~ ~-~,.;;;_;··;·:;>.:··.(:.. ,r .. '..'.,.:'.·.·.; . ·.,., ., , ... :.·.\:·-·.;·:·:,,··.~;<'>)Y".\(·:~·•,· '>/_., ·',;:'·.'''.·'<. 'e 

.. :.~.:.·.·.·.:· .. ::·:··· .. ,·.··· ,<': .•. '.·.·.•.· .. • .. ·.·.·.···.· ..... ' .•. ·:1···.·~-·.·.·····~··.·~.·.·····"···.·-"_ ... ·.:.•.·.;_ .•. ~.~·'."···.······.· .. : ..•. to..-• ....... :.·.:~.· .. ·.'"·.·.·.· .. ·.:_:.•.•-.:-.• .... ~.· .. • .. ··.·.·,:.da··.····.~·.·.· .. ·.•·.·.~_·.····-~-: ..•. ·.·:;·: .. _·.-.·.·.·.····.··.: .... ·.•.· ... • .. ···.,·.•.·.·.·.:.·.· .. ·• .. ·.··. . '.:~. ;~ . :~.:f.·. :• ........... ·1,.2, •. ·.· .. ~•.·.~·.·.·.:._ •. •·.·.·· ~ =~ ':,, ' ! ·::' ~ ::: '; .~f :! : <~;., ~:~ 
.. r .. • . • • ~;j~ · ¡·~:· - ;1 :m:.:: .. : 1·• :;A.~.'.· .• _::'.:.;_-.·.~·-•.· 1:::: .. _.·.· .. ··.· ... ·· .... :.· ..... :/-,·ít· .''. ·:·--~.'_:· ·, ·.. ·:. ;,,,' <' .:« '' ,;;~:,-~: 

• .. · .. ::·~.~5~-:.~:.:::·~r:.~·:1:;~t; ... , .. ·.: .... :.•~'·"~0·~~~:.'•~········~··( .·:.;·:··· . ····.··: .. , ...•• ;-:;,.··~ 
· •,· • _. • · · ';,PLAlfl"A: DE'•HARlf«A O.E PEsc;ADO CON ~M:IDAD DE ~.-TON!OIA . "' ' ':•{ 

•. ';; ;{'. .... '· . " .,· < ''• .• ' .. '. •. •· •• .'''· ,' ..... - .. . • :·-. 

ESTADQ.·DE PERDIDAS v·GAIWfCIAS 
lMlltl. •p.¡a. de ,.,, 

- .. ,· - ··~ .-



CONCEPTO 

FUENTES 
Credhp Úterno 

· ·· Ci:édito intérno 
, . ·lngrosos. . , 

· Saldo defnño ·anterior. 

o 

14.7, 
.· 11.3 ,.. 

.·17.9. 

-

2 

19.9 
o:s 
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PERIODO ,ANUAL 

3 

19.9 19.9 
1.9 3.3 

5 

19.9 
•U 

24.6 

,'15.0 
~ .1.2, 
·.,·u-. 
, 0.2 

6 7 8 

19.9 19.9 11Í.9 
.s,a 7JJ' 8.0 

25.8 , 26.9 '27.9 

.,15.0 ; 15.o; ,: lli.O 
' 1.4. 1~7 , , ' 2.0 ' 

2.1 1.a; "t.5' 
0.3 ' , o.'4, ; 0,11 

18.e•' 1 1~ ; 1e.1. 

9 

19.9 
,8.8 

,,28.7 

15.0 
2.5 
1.0. 
o.a:· 

lú 

tt.8 
9.4 
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~· 'i 

coSTo .OE .·CAP IT.Al VALOR PRESEUTE NETO * ...... 

10 s (j~J) 
IS S (7.7} 
20 % un.a . 
25 s (13~2 

~~ i .· ¡~::;~ 
' 40 s ...• ' 17 .4} 
. 45 s .· .. 18.3) 
·sos .. . . · (19.o) 
· Jasa interna ·de retorno =. 7 .1 S · 

•Punto. de .equili br.i o : 4. 67~ ton 
Per,fodo 'de .. ~ recuperación· ····. af(~~ 

.· .. ·~ '.'.)" 

-;%-~" '. :.·. ~- - ' ... ,- ·• ' 

::\(', y >o·'.\:'?~~~r~o·.· .. · .... :.L:Y~'ú"f~oo·js1 
·.; .. ·~·.. ·-.~~·. 

. ._,.. . .~ 

·· · IUHTA oE ttAruNA.of PEs~oo cQH l:APAcrnAD QE »:joN101Á 
. ·~ ': '• 
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CONCEPTO PERIODO ANUAL . 
o 1 2 3 4 5 6-9 10 

Beneficios 17.9. ,f9~9 19.9 19.9 19~9 -1-9. •. 9 . n:.a· 

tos.tos 27.l · 11.0 12.2 . 12.2. 12.2 12.2 12.2 12.2 

nujo .neto ecoiióañ~o: (27~ 1) 6.9 7.7 7.7 7.7 7.7 7.7 10.6 

PLAffTA DE. HARINA DE PESCADO CON .CAPACIDAD DE 30 Tofi/Df.~ . 
• ••• , • •••• '·.', • ,·' - •' < ! • ·.'· .·,.. - :- • • ' 

Ft.:tlJn METíl ECON~ICO 

. . ·--~~-2; .. 

i ·.·.•· •• ·•·•··••·• :¡~ .5?.i\~íl0,:~ 
···•· Tasa·_·fot~rftá d.!~reton'ICI;.··-~··. < 2s~Jlé · 

-~~ . 

*· lfill.one•· de pellos ~· ·1981 

· PLNffA·oe HARitlA ot PESCADO coN c.a.PAc10.Ao DE. 30· i:otttDIA · · · 
...• ·.·· INDicAOORES- ECoN~ICOS ' 



iNVERSION FIJA 
• •• '¡.' 



' PERl.ODO. ANUAL .. 
~NCEPTO ... 

·3 4 5 6-8 to 
- ·~. _,, 

30.S :o.- 33.9 33.9 33.it' 33.9 37. t 

·~· 
"41.S .'·· 2'io zu 23.7 23 .• 7· 23.7 2:1.7. 23.7 

Utili&dn tirut. u 10.2 10.2 tú 10.2 to.2 10.2 

tinpu- 4.3 '5.1 5.1 5.1 5.1 .. 5.1 . S..t 

Utili~ des¡iuet de Ímpuut.- .4.2 !U S.1 5.1 11.1 5.1 .. s..1 
o•~ v .amori1.ac16n :u :u ,3.7 u·.· '3.7 3.7 3.7 

Flujo ""'° ef..:tlvo . l4t.ll 7.9 ... 1!-1 u S.8 ... ti.o 

Pi..A.NT-4' ~E;AARINA DEPESCÁOO coN··CAPACIDAD ~E. 60, TONlDIA 
'. . . : FLUJO'NETO EFEcTtVO -

. %:.111~d..-..dé'.11111 '·, 
',,\ . 
:T· 



·.CONCEPTO 

FUENTES 
: .·Crédito externo . : 

·==-¡~~.·····.·. 
Saldó dtl añO anierlor 

~·· : 

TOTALDE FUENTES 

' ~. ,. ·. ,'' 

S~!:-~ ~EÍ.~~ ;:: ,· . 
. :·.;: .• · .. ·:._ . . ·;./::··~:·, .. ; ,'., •' 

o 

23.2 . 
.uu 

42.3 

113 

1. 2 

. -
·.-
30.5 33.9 . 33.8' . 33.9 ' 33.ll ; . 33.li' iu 33.9 . ' : 33JJ' 37;f 

.f.8 . 1o.4 15.9 2u> )!fLS' · 3t.S 38.3 40.a 45.0 " 
,:,·:··;, 

30.tl.· : ÍO..f ' ss;.4 7o.2 74.7 iri.1 
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. COSTO.:DE CAPITÁL 
• ,;-'i•r.' •• . 

.. ·10·%· ·····~- .. . .. '·'·' 
·1s.S 
20 s 
2s·i 
~~ i: · .. ':. 
40 % ·. J, 

.. ·. ;;~~- i /.' ;.~~:¿:: '~ o '· ~.,~ •• <' .• ,, ~ . -~ '. 
.··. · Tasa\:.interna··de.retorno ·= 

. 'Puntó de :equilibrio·.,.; 
. ·Período.: de r~c1,1peráCi 6n'. 

.-::· :'-'. 



':' 

corccmo PERIOoo ANuAí. .. 
o l 2 .3 4 5 6-9. 10 

30,5 33.9 .33.9 33~9· .33.g .J3.9. 31.t" 

is.3 17.0. ' 
" 

' 17.0 11A- · 17 ~o 17.0 17.0 .. :; .. , " :~ ,,.,,.. . 



•:, 

4·.2.3.'. P~yectos· ele infraestl"Üctura 
. --.~ "'"'.''.\:)~ • ,. • .. ".e .. '. ., .. ,'·.• ,., ' ' ' \ .. 

·~:~;-.::-.1~;·<: .. ;~ ,:.:~ '. ... . .· ' -,·, 1" :, ·::·:·; !·t' ¡.;~-~ :':.-;." <::~···._:j~>, 
· La il'\.fraf!structura ~squera. púede ser subdi~idida canv:encionalmente en -

<'· . •.. •
1 

•. ,- . .' .1: · :: ; ', .. \. .1 ·• . f, . t ' • ' "' ' ' ' ~ ~· ' , ~~ ¡ " " " ... ·, ·. 

dos tipos: i.~fra.estructura portuaria e infraestructUra para 'comunidades "' 
pesqueras, notárid~se ~ la zona de estudio una disparidad'ent~~'l'as dis~ :;;;~ 

; . pqriit>i11dádes cÍl! amb~s·. · · · · . .· ,.. · ··· .~ .!,- - · · ":'~ 
,.,. - ··:.,:.;í0~ .. _, .· 

'· -'.-:: 

' .. ;Ji'. 
~ ':(": ::··, . "'" 

~ ~- ' - •j 

• :~, ":··,": :· .: ··._. j ~corte{~,. "o\"'· i10 ;:s·1'eitdoú:.ecesa1:\'i•s··;i~e61ones':-ád,ídonales:: elt'.. . .·. ·1~.~: 
"I~\ '+ •. ~f > ~·i -'~-..., 1 f >\,"( <' '', 1 .S é<~ 1 •'" >' ,,,,:. , <,\L { Oj \ 'Í <• , ,~-_,., r ; r 1 .•~~·.\::': 

... e,'"· >'..c ,:,··' . ¡ ···~éfe~:1'n trué:: , ··:,e -· . ;'lb 'e ... ci ... s r ... Üéiri ·;~1 · 
'- ~-·: _ ·'..'.')· • .,' ,•(~~:._~ ;.~ ,..,:J.,~} - ~ •,-:-:'."·,',~ -,. ... J~l , ' ~~Git~ ~ 1 , ~'/""~, .)}::,;~~/' 

.»\ .·'. t·<Y;·:~~ c.~~~ ., '\de: . ~~- ·:., -~~•.:·5~~1.u~~·.eL .. 

~,·< .. :-: /,·:'2~~:~~-~,~ .. , .. ;·ry.:~::" :;·,:.;;.:~<~~--·~-::·: ;·:·. :: ;;.~-:·;~é::~:;:~·"·¡;k~ ;_, · ~-P~{~.~~;-~;;_-~~>-:i..:t-.::~T:~·:'·~·· .. 
. ; .... ··.~\·,:~~': ..... : "':. "sí;t~· .,". ·;go~'.;la-;j_ni~~~'tÍ~éft~\'·4~1:1•i·:~cc*iil'~~)~~~ .. ·· 

~1r:~~:.; 
~rYii1f.'. ··· 

... 
'.-~~:}¿: 

: ... . :· · .,,',.;.¡;~•i:~.:~·,1~1·:~1c1;~::~~1~ ~ti~~-:.~-.~~~:·1~~-~~~: . _ 

·-~ ...••. i.•.:i.·.,: ....•. ·.~.' .•. '.•~:····.•.1.:_· .. ·.··~:'. ... • .. ~,~-•~ .• ~.:: .. ·~~·~~~~~;~~·~v'.~~~'~f f 1~ 
, '" ·, "' ,._ .. ; -, '.:-.··-.-~: ... <-'-';·rl,~.' .... '.,--·,.:i;- :.,:;:-. .. ~.-----~.::/.'_:;· .•• : .•. º.:,,,-_.: .. '. .• ~.:.'°.'.'.~.:,-,.··.·:1.·.·,· ........ · ...... ~.. ·--· .> .. >4;;1,_.:· .. ;,· .. ·\ ·~ _,;:·~ .... ·:;-. ':, ' ; <.' .•. ·•.·· ... ·•.• ..... -.::\:~;.. . ·;·;(',.~;;.i:'~ ;· ....... , .~:~~·.--::·::, - -.-. . . -· .;--r~·,,,, 

~;.--,~:," •L'o '.í ''• • < ""'., '::;:_-;- ... ¡~: .. '>-":/;~ 
;!)" . .. .>' ·, ".'.,' - :.. ';::,~ :·l' •" ' . .' ::·~:,· 

·.; . .,.--
·.· .. 
•.:'· 



sé.propone un.proyecta denominado '"unidad pes 
. . . ' -· ' t ,· ' .~ ,· 

'· quera•, que. aPitr.tede contrtbUir a 1a·soluciórí ·de los problemas antes _.;. 
Jaenct0nados,_tiarfa posible e¡Ue el.pescador se capitalice eón los be~efi-

Ji-·ci~s.pr0~enim~ ,de i~ coine.:cia'iiz~<!i.Ín d~-'.1os prod~ctOs en"las áreas -
:t1ri.an&s. -· ·;· · · · · ·. ·, · · · . · ·· · .. · · .··: · ·: ,1·> ·· 



Unidad ,integral pesquera , 



d~::P<ide ... ptppar~ionar los senicios:n;erido~. Ja. unidad pes-
quera tendría que contar con elementos integrados~· corno una fábrica de -

' tttelc. un tál ler para reparación d~ motores, tanque de ,com~stible, atr!. 
,·: c~de'ro.· ~ampa y nsioJques ·para varar emba~caciones con motor dentro de -

; ·· .•. bi:n;da:;~ atmlicén de rides y refaccjones, .almacén de producto f'~sco 1 camib 
· <:~·~ ,.~ Pilr.- •·.re col eceicin · de> ~~cado e9'. r.ariipQs , s>ésqllerl>s · satili te• é:Urio~es :_--

. , 
~·,~<\~\ 

'~·. ··~ 

··-'\·:Y~·/; 
'.': ",·:if:: 
.. ~;~;·'. ·.: :~i'.:~ 

'~..-',- ~' ~ : ·;.-_:~; 

::·i·:, ~:d ~~/:·-,:. ' ::.>: ·.,:··:': ~'.-::-··,•· 
• ·o .. • •;' .>. ,::.i~~·. . ,_, _¡ _ ~.-·;"/ 
'-·'),.~ ' .-. -; ' ·,"·-·: 

:·:_i ":<(~i;" 

··' . 

. ?1·:~· : ·-·1 , ·"·allOSilf · flibl'."1o;;déf;'46,~tónlafto:~:~\~.;;la';attsía,<. . , .. •c:•l;·•IM-: < .· 

.. ",~·,·.,~:~,~~-- ~:~~r:~;¡¡:~ll~;i~l~:I?~ 
't·lfi~ uac ... cll·de~fM':Una. rentibilfud todivfa';ifs·favorible · 

~. '~·~ ..... ~ ~¡ ¡~~" ,~. \' •( ,: " ... ,,.,, ""'·, ~ , ,,,.,<-;.,',;;- !i., ~- •' ~· ,.i)" ·' '.'._?,'.~;:·:, 

'i. .. "-tu..a~:v•:~s'~·~,1~~\,1_.#to:·~~de Ja_:,lño·~~ ob~• ·no·?1,fteacta). ~~'-''' ·''::: 
: •.;• .. , ·•·#::~·ii~i~.~::~~~?i'1;:un;.'·~Plt:~~si:~.a:'~Ú~l~'tte''."'#ó~·::' f:.. ')\ ,. ; s'.•;;,í 
': : ,::;.·: ... ~ ,• •,; .:·. ;;_.,,. ";,:~,; ... ~~> ', . .... ,;: .·,, ;·,-,.; 
I'. 

: -~, 

; ·' ~ . 

'·' .. ·-·:. ·. ·._:,\.~.>:·.-:: ··_-·._·· ... ~ __ :.--
., - .:;-·:.. ·~~::: ·' r,:,:.:; -~ .. .:,. :,..~.v, 

<i". ·:·;.( ' ' ';. ,~~:. 
·.'.~· ·:~:; : -. 



' INVERSION FIJ~ 
', .·. 

·T~~eno ... · 
Ot>r-á·.c1v;1· . '.;· ' .. ~. 
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0.2. 
: ,, 6.0 

··.·:, 

· ..... ., 
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CONCEPTO l'EIU()pO ANUAi.. 

• ·' 2 ·.a .. • .... 10 

lnw.._ 2, .. :n.o 27A %7.0 27.0 27.0 3t.O 
E~ :llU 9.2 8.2 9.2 t.2 tl.1 u 9.2 

Utifld:ldes ""''• 12A n.a 11.a. n.a 17.8 17.I 17.8 
.lmPJ..U... 4..1 5.8 u 5.9 5.11 5.9 5.9 
Utili~ del!><•is dt lmP<J«- a;s ,, .. 11~. 11JI 1'.I ,, .. 11.9 

, DéP,..:<aéióo> y a~nortlzm:lbft · ua Ut 't.a 1.8 t . .8 , .. 1.8 
Flujo Mtc efectlvo IJO.ll . 10.1 13.7 

0

13.7 13.7 9.á 13.7 17.7 

"· 

,-



.CONcEPTo·. 

FUENTES 
. Crf<!itó e.u•;;.., 

· . eridito inwno 
JngrllfOI' '•,,•',' . ' 

-sáldo del añO anterior 

Téfr ~~ '.;E FlJÉNTES ... 

. >in~rsillft,-::: .·· 
--·CÓitoi~~.;,16..1 

21.tl 
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PERIODO ANUAL 

2 s • 7 a 9 .. iO 

-· . -~ ~ --
' 27.0 27.0 . 27.0 : 27.0 , VA . 27.0 27.0 . 27.JJ 
. 7.9 .1•.4 30.9 42.3 · a.e a1:1 '72.3 J114' 

21.G '> 34.9 4"1.4 H0.4 

3.1: -
- 7.4 7.4 ·7.4, •7.4: 74 7;4 7:4 ·7.4' ,:7.4 .,,_.. '' 

_::Z.f~'?e' p<1ncip•t 

:~~~·;: 
,-, ·:. 
To~Al1DE UÍOI :: "· 

·:u_.> :::· -~' o.a ... · .. ,:o_. __ :{~~- :;~. 1.1 .·~·:_,~\r·1_;X 
~I-- s.t ·:s~1- -,~ :- ~- .• -·~ .: ~:4 ~~- • ·:u- '"5.7 

'20-3·· .1;;; '1~.5:.~;~- ~~JI 19~')15:7:/1¡~, -·.- , I~~: ~~1. ,-,. 
~;: ¡' ' ..:.· ~ :_,_' .: _;, '. ';: ·':-: ~- \. :; • • ,- :~· 

- - -:1 - ·. ,··.~~· - -... '. ,. ·. 

' sÁtOo, ~A!iA ÉL"~ SIGUIE~TE' 
"'.': , ~. 

J'.:_.' 
" ' . ·~· _, 

: s_ALQ~oet.~ 
' ;' <· ~-.. '",'. ''. '. ., .... ,:·' 

R1~~Ü~~¡.;-iE~~OS DE INVÉRs1~:- - ,· . :_';< _--; ... 

-",',. . . ._ .. -,_ ' ··--· .. '" ; .. -;·::+ 

.· 
119.4 .30Ji : , ¡2:;.:;:49.Íi sli, W a, :4 84A 10.~ !_:.'.. 

. ., . . . -· ' . . .,,:{ 

-u·_. n.s.··.11.s · ·11¡: ;'1.s' 1-~iJ' .. :11.2· ·.·.1ú .' 1~.d·14.1 .:'.:'., 
·-. )·.:_; ·._. -- :-~, > . ';,/_)~ 

,::· ,.·. ·:: .. < _:, ... _~~~ 
- ~-+ ,' 

: '} 
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COSTO OE CAPITftL VALOR PRESENTE NETO * 

10 % 60.0 
15 % ·44.7 
zo % 33.5 

.. Z5 % Z5.Z 
.. 30 % 18.8 

·. 35· % 13.8 
40 % 9.9. 
45 % ' 6.7 
50· % . . . . • . . . . . ::· . • . . . . : 4. o 

. . Tasa interna de ,'retomo .= : 60;o. % · 
.··: ~·.: ·P.Un.t~. :~i!\"1uiJ.~br.~o.:./~\··.·.'., .::~ ..... : 

~ · ··:·,--: · ; :pér~odo.~-:de. ·reeú·pér,aci6n;-:"-~ :-~· 
; "• ~-~'.' ' .. , . .-: . -. . . . . . ~ -~ ':·'' - ' .. ' 
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CONCEPTO PERIODO ANUAL 
o 1 2 3 4 5 6~9 10 

Beneficios 21.6 27.0 ·21.0 27.0 27.0 27.0 31.0 

Costas 20.l. 8.6 8.6 .. 8.6 

. {20.1} 13~0 l~ • .1. 18A 

8.6 ·• .12.5 . 8;6 8.6 . 
. :: -; '~ . ,. . -- ' 

Flujo n~to económico 

: ·, '·.-'· .,. . 

- .. ' ,- . ·.,.',·.-. 

· ... ' urnDAi> INTEGRAL. or: PRODUCC ION. PESQUERA 
' . . . .... . FLWO NETO . ECONoMJCO . 
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4.2.4 . Proyectos de comercialización 

" 

" 

Dad~· la finalidad de hac;er llegar el producfo pescjuer:o~a prec-Hls accesi-
. hiés· ~ '1tis~consumido~es,'y eri es~écial ;a JGs'de'paJ~s:'intJresos.: ies·riece
¡·~~fio .corregir la~ 'distorcfones existentes:~:·et(pl"C)céso:aec~rcializ!. 
, :yan: ;Asj ~no de"los· e1~1:o$ im~rtán~~s· ~entro:·de~'tós Hnecrmietito~· '-', · 

,,, .. "'' 
w,,·· 

"'.·.:.'.¡·;--, 

'. ·: ,•_s · "e)-_befieficiado, se'ptoRti\la ,instalación· de.' centrales'. de ,abastos -:- ··. : ; 

.·'· 
1 

•;~? .. >.~~·.~:;1?~~tri\.~i~"'.'~nteS~ó"1~~~'ñ'!Cj~:; •. ·~ 
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·Central de abastos pesquera 

·La libre- concurrencia del producto a. los mercados es un fenómeno que nor
malmente no sepresenta,en ·forma natural• dé no ser una consecuencia deri 

-, . . >-, -. :: ·,.. ·. _. -~--- '"· __ ·,-1 :·- --.- . -
vada de !!Cciones Hpec(ficas concertadas para este fin •. En el· subsector --

, pesquero. el desarrollo históri~o de .. 1~. comerci~liz~ci,6n de productcJs del·· 

mar· en··'téxico;. y·· de,_. eu~l quier ·.pf-Oducto_ .. a limer!t'ici~, pef.e~ede~ •.•.. ~···· dadol!!, 
:gar a Ja creación de 9femios conerciales que prot~g~n. su~ i"tere~e~/blo-

quean<fo ei. ~cceso d~l .pr;oductor, a:Jos~mercados que-~ontroll~ " · - .. ,,.·, ::_ < - . '. .. : .· -·: ·. ·.• ~,-... _ .. ·::· ··: -, . -_.. '. ' ·-. i·.\-: , .... _ .< 
"-1:' 

lo~ proyectos·,de\;nstaladóndet~tralu.de abl.s~os, ~~ra;~ ;-~~H 
·. >:ci.e.y:Vil(ál.ennQsa• det1'd~nter~1_ado~¡ -~rfan s~ _·1a·bue ,de ur(desia . 

. ·. >~~l}o ·coiie~-1~1~·.sanó:ies~_--1os ·.~~úctos,:;~.fo '.Fe>nsid~r:ác16~: r'·':1• .... rel~rs.:•-. 
'_ .. , -: ,.· . . · ... :·: -~:2 .. '._'.·~ ~·'>, ,,;;_:.-.·::·."·, .1·, : ~·.·.:· ·'.!\ _)~ 

.... · ~/.~;-.·, ' ' ':· ·: '. : .• :~-~: 

' '.i: ' ''; < Qe'•cuo.d• con ~roy«:f-s;:ff 1 a ;po& l •~14" .. ,,. ~iuQ-;é•I ¿•l~I l 
1qi 

, . .'..'.}. 

·."·•;' ",\ ~ -é.~;_· ... =·, ;."-~: :r·· ,;; .. :-~:·:::·' . : .. _)_'.'!·:::-: 

~~:(~/·~~ .. ~- -~-~.: '.-:.: ~t ... 1.:,;-,.~~ .. '.~-.\ .. ~-.·:~ .•. '::·.' ''·' : ; :". ; : : '.~ \' . :, '. ,' ' ' ' . : . . ' ' '•' < ',. ,_/,.~ .. :'·:~~~ ._· .. <· 
-· . ·;_::• :.'.' . . ::.'.~: :. -";°'."¡: ,• , .-~.:~;e{;; 
,: ';"<.'.~! r:"•'.:i:-,'~:.· :_-:·~· ··;, :•·.,:· ':·'."~-~. . . ;..::)', 

• ,;,: d;f~aier d~:'producto ht~ido (a prt!ci0s ·de mayoreo>· >':!~)t 

··::;:,'.:51~ 
. ·:: .. ·:.: t{~!~~[~ 



---. 
.;_·_ 

. ·:~ 

·, :á\1ab'hidad··c1cf la emi>resa 1está~fa ~ict1caínerÍt~::áse9u~•da a.prioí"i ba
jo 1~ ~iPótesis''lfe·qt.ie las ~nidad~s 'éfe.prOducción f>esq.ié~á c~nalizar~n ,_. 
s~·prod~i6n a esas):entn1es~ dado qué apo,;tarían c~~i el 50% del aba~. 
to estimado. Ello-serta :posible Ílediant~ u!la debida. artfculación·finan:..-

. :!~#~,;:~. :.;~~~~it.~¿r~r·~~.1:·:-:~~ 
·.~eritrales,J>arcillmef!te. o' en ·'sú1 total ~~<k: 
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PERIODO .ANuAL 
CONCEPIO o 1 2 3 4 s &-9 10 

'lngr.- 20.7 23.3 25.9 25.9 25.9 25.9 39.5 
Egresm 40.7 11.3' 11.3 11;3 11.3 12.8 11.3 11.3 
Utilid.ses bruta. 9.4 12.0 14.6· 14.8 14.6 14.6 14.6 
,lmpuestoa, 4.7 8.0, 7.3 1.3 7.3 7.3 7.3 

.. Util~después de impúesto1 4.7.' 8.0 7.3 7.3 7.3 7.3 ' 7.3 
,· Depredaéióil y amortñ:.C.6" 2.7 ' '' 2.7 2.7 '2.7 2,7 2.7 '2.7 

AÍijÓ í)éto e~eéitiVo 4o.7 7.4 8.7 10.0 10.0 8.5 · 10.0 23.6 

.1a.-..c1..-e1.--..... •• a-... .. < .:>• y··._··• ... ····.•·.· .. ···.···.: 
2El--~~ ........ dll·illlo3~.~-·Gll0.19,•llello2d91281U~y..,·e1a11otdeS325.24 ... 

···· ,; ~E~im.~.j¡f·~ 
(MuBdepes(is da: 1981).·· 



c<>Nca'ro 

FUENTES 
Oidho li:<uino. • 

.. Cn!dlto interno 
· '1nllraos: : .. ' :· .. · .... · 

S.td~ del .ailo ,w1~riof 

·~orAL~E'AiENTES . 
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PERIOOO 

·v.11· 
13.2 -

20.'7' . 23.3 . 25.9 25.9 
.· 4Jt ; . 9.3 :, t5.2 

. ,-· 41.1 . '20.7 . 27.9' ;~.2·; 41,.1 

25.9 : 25.4 25.IF 25.li 
·20.9.•. 24.9 <30;2; '35,2', 

• 

48.B :50.a: 58'.1 .sú 65.8 

10 ... 



COSTO DE CAPITAL VALOR PRESEtlTE. HITO.* 

.. ·: \C(NrRAr DE:: AsAsTOS i>E. PESCADoS y MARISCOS 
Aif~ÚSIS OE SENSIBILIDAD' ' 



·• 132 

·CONCEPTO· PERIODO ANUAL 
o 1 2 .3 4 5 6;..9 10 

. seneftcl~ ~j .23.3 25~9 .• 25 .• 9 , 25.9. . 2.5.9 39~5 

40. 1 ··s.s · s.5. . a~5 a~5 . 10~0. 
,.) '·'' ', . 8.5 , 8.5 

. :C4g.f}~·;;'1~.2··· · .. ·1 .. f.·~·· lj·~4: ··• i1~4·· ·::is~9...... 11.4. ·· ·· 3i.ri'. 
-. :-; . : :: .; ' ~- . ·-;'-_ ·; ,',' '; .' ,:· , . ,_ . ' - -
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4.2.5 P.royec,tos de ;nvestigabi'ón 

•. 'la prbg~~Ínaciónde inversiones'en .la pesquería de u·sirdina requiere de 
• _-,.~:;""· .. :.·· ... ,~· ·: •• .,;;._ • : ~ ··¡~ ,,_.,_ . ;~ir . .-.:~--~·.·. · ·' ;..-·/ -· _ · ·>'. -'.:-.-~ -- ..:.:1:.,·-~-rr.:·:>,..·:·,·.c:·-·:.- ... -.. -... ,·'.. 
:';una'>inay<;r; avance en las fnvestigacioííes de :los· reciirsos. .·· .. ·.· ' ' '• 
·>'; .... l_ · ••. ,.: - ::. ,:;::·· '_ ;'. __ '.:~-:!·,:<;;:_.::; \ ~' .··1;·· ·. •· . - ·~·.··._··.i- ~-,_·o.<- '.:·.i .... :-~:-:.>;:0"',~- • 

'·_.-:\,~':,.· ___ ....... ,.:--;·~.'., ." ._'. .. :.--:·'. \·: ... !_;::::-_- .. ,: .. ":·, ·,:~> ... ·· :' ·,:, .·-;d1 .~.\-,,;-,··,.,.:·'·.·-i'.·'?;··.<í·c~:~ 
tn· efectO~;Ja •• inv~stigácié>n: de las' re.servas'· de'J GOlfP. cte: Méx.fc'o·· se-ha 

~:~·~ ~ 
· · c.'·": ríj~: ,;·'~liti.U1~d';J~f1~'~~1~~'c:ia~~¡ .. ·~í~~.: ( ~" ;. . 1~1"'r.1·b1·~~i'f ·~~ .· 

. · .. .. : , :~·\:' ... :;1~·bi~'s~'·~noc~;·.lt~~(-d~.1a!~htenci~:.:.·..¡~n~~.~~~¡~f1.ii H>:·-L&o1 » .· 
;-~'_,- 'i• ~. - 1;!i.~~ "¡_~i", 1 ~ 'i, 1 r':, )~~;,:; /,~~· ...... i-: ".."'-.'_-;; :'f..1,~-... ¡.~-¡:'•;f'-h't,....'l. ~~·.-.. *.i•-,,.'$1 t' • .~--::- ~,. ·. : .. :F ·· · ,'. ,~i.~.l•.~:ex,,.r'tené:,J·:naci~~l-.,9'1~;-,11a, fri~i$1dó.<~ ',s~'~eqlo. · ·n . f~ · . . +: · · ·' · · "::{~¡l~'r"·~~;)l~~~~i! ··w ';t'.í~r:•· ,.,,,, ·· 
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PrOyecto de invest'g¿ción del rec~r~~ ·:·sardií!e.r~ . 

En Cd. d.el Carme11 se .tiene la experiencia de una ~resa q\ie'Jracasó ~n 
la explotacf6n df!f~ sardina en Ja zona •. Se capturó 'durante PoCÓ)11enos de 

· · un ano c;antidadeS importa'ntes ti~ s•~~Úna espai'iola para la pr0d~cci6n de -
~r,ina y.acei~ ·de pescado. d~pués;·de lo .. cual el recurso ya no. fue loca-· 

'·.·. ,' ."r/·<._,.,_,• ; ',. ,·. ·~· ,'. ,\'· ·::/ ~· ;~ .. ---~·"> ~·'. -.. . . . '! ,. . ' · ... , . - . ~ ., 

lizádo.· · 
?· -;,,. ~-~·~~> ';.·-.. 



·,. 
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Asociando con el mencionado esquema la utilidad.neta de procesa".' una to
nelada de captura; estimada en $1 968/ton, fue posible determinar los·~ 
neficios marginale's por'.altemativ~, as1~como ~l vafor e5s>erado de los -

. ·-~nef~cios c:o;;..esÍJOndferitesial . ~l"Óg~~ •. ·Para :dichf?~:be~fJcfos;pueden .., 
observarse rangos entre 'CÍ y ;1;59.4 millo~s de pe~os, c:or~pondienies. -
'respectivamente~·.~ las. alternátiva~· l )'ó 4 • 

• · .. . ."" ., •. ·4. 

:·:· ... · ... ·, .. 
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ció bajo condiciones de incertidmbre. confonne a lo expuesto en la Sec
·cion 2.21' (ver figuras adjuntas) •. 

:..'.,;··· 

···'.. 

·1-.,s~:;;.;~d~9~a ~\~1~·:~,.!)e~éic:~ 'n~~c,·· ... ~~· .. ·.~ .. ·~ft,<>,j':.~'.~ .~'~it;aJ;:.·~~~~~i~té , 
·. • · .. ;,• de:;,correlaci&n · de•. los •beneficio,s<de1:,J.o& :anos 'di y )(~ .. ,;los, :valqres, adoptádos ~' . 

•. . ,···ra·~:é:onjunt~ de'.:5 af!Ós;seguidos~ irié:!1uyeiÍd~:.subConjuri~0s ~'W;.es-· 
· ···ai.finli], d~· pertodo dé planeaci6n,,;· fu~n: Pj,j-f:'J."::.o.a, Pj,j+2.·:= o.6,'°".'."."'7 

pj,;j + 3= .o.~. Pj,j.y io·= o.2 Y P:J;i + s .,:o'. . . . . . . .. · 
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. .. 

. A¡L TERNATIV o") t', PR08ASll.!IDAD 

Efrecuoo sardinero existe, pero técnicamente 
· t:10 es costea ble .. º posible su expl~tación. 0.10 

El recurso sardinero eXiste y es posible explotar · 
tO"()()() tOneladas/afio. ·. . ,,. 

El .recursO sardlríl!rO ~iste y es posible explotar · · 
50}JOO tonet~iiño. . . 

-',\; - ,"', ~ .' 1 --.- _. 

El l'llCUr'$0 Wdlnero eiifíte y es pOsible itxi>íotar '• -,_, ~·. 

100 ooo t~adltlaño; .. , 
. ,,'.' ', ' ·: .: ... : : ,}: : ; -~' 

o .. Ui . 

- '::" ' .. -.-- '(·.: ',~ ·; . '~~" :·· • , • ' :i; /f'_•:,' ,- ·•· . 

PRoaRMiA:·OiE it.~eQiClátc l>Et'.:R&cu• '~itDINERo.· . 
. · :·,. c:oN.iulno·'a1f .ALTERNATIVM' ' . . .. 



;.C.OlllCIPTO 

• 
!leneflciol en la elmna- 1 · C30.8I O.O 

...... ..;;... en lá altemathta 4 

FLUJO NeTÓ EFEcTIVO 

C30.8) o.o 

(30.111 .·. o.o 

138 

z :a .. 

o.o o.o o.o ··º·º o.o 

o.o a.a: '11.a 19.7 19.7 

G.O 5.1 11.8 DJI , 36.4 

Q.D 5.1 17.7 . •• 53.1 

1 • • 1• 

o.o o.o 

19.7" llJ.7 . 11.7 tt.? 

47.2 1511.0 10JI 8Z.7 

... 123.9 141.7·. 1aA: 

311.9 .43.2 .......... 



~IPOTESIS: 

:" , .. ~-.: ' 

<•'·.-·-

E ( VPN) 

MlllClflOdllpeoOl 

... 
w· 
"' 



flujo""º económica 

o· 
00.61 

1 

o.o 
2 

o.o 
3 

15.9 
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PERIODO ANUAL .. 
:M.5 

5 
63.3 

8 
80.1 

8 
129.a 

PROGRAMA DE INVESTlGACION DEL. RECuRSO SARDINERO 

FLIJ.IO· NETO• ECONOMICO 

l~•11e1osÍ 

9 

146.' 

·.O ( VPM [ 

· N1vELes oe coNFt~APARA LA AcmAC10N oÉ LA H~POTESIS VPN:>o. 

'BIUllJWM 
'. : .: . . ; . ; ~ i," 

,.:>>. ·." -:•. ..-. :¡> 

PROGRAMA OE INVESTIGACÍON DEL RÉCuRSO SARDINERO. 

10 

163.2 
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. 4.2.6 Proyectos de acuicultura 

0~ acuerdo con ei potencial de la .ácuicultura en la ZO!\ai 'COn la estrat~ 
gia,de ·desarrollo al .. respecto y con el diag'nósti~o corresl>ondiente de la 

· rania (significativamente. subexplotada). se co11fonnd un esquema de corto 
··· plazo, de pi.4.c:Uca. e.it.te.nÚva., como un primer paso pi!ra la. po~terior cons~ 
.lidaciqnde la acti~idad~ 

.Especificamente, se plant~~rori centros ·d~ prámodón cami>Jri~tr\irrien.tos ~· 
·.:+:a e.levar )a prtjd~ctfddad::riitura l·.de.: 1 os. ecóstsi~s a¿,iti~os ~. con e 1-:
\.jf; n~c(é·)~l>io'ti~ ~Ped~~dó.n~''1U&t4.t.t~'.:·~r"'1a··p(,biahi6~"~1~ue;:v1-
:: ·:'·,·e ... ,·k:s;:-~('r~·:-:; ·- · .. :·.:. ~: .... \ ·:·>, :-. ;. -' ,-;_: l'..~ '~ · .... _ '.ót ;_;:\ ) '~ '• ... - - ·' ~-- ,";!\-~•i;> :.·, ·:.--_- _;·"~ :"~ _>:,·~ .... .,>.c::-·:{,5:~: "'.:·: .>.·~ .. _ .. )_. ~'.>' ' .. ' ,.>,_,; 
.;ve;ce~ca de los Cl.Íl!"P9~'deagua¡;El exito~~e.estos.cef\tr!>S·'depende·del - .. 
·:---··· . ,,"·:!>· .. ·.~ ~ ··--:' .·:·;,,.,· -., .... ;:"'-~~: /:i·::·::·. :.-~:1 .----:~-~·.:.·:·.·.-:·.·, t>:- .::~~·-: .. :' . .--'·-:··: .. ··.:'.'-.:-..:-,~_:- .• , ... -.. ::i:,.~·;~'.'.~:i~~i.;_:.~.. ': 
correéto d;agfióstico' de los ;factores• ambientales· que'.limitan Jas' pob la--

.: ·.~9~"~~Li•;~l•$·:es,Pec,1~,~;~p1oiát>1.e~~;, · ·· "'' · · · · ;;·. '; ,.;.,,: · :. . 
<+; _ • ._-. - -' ' ';,_;'-· ,- • ,-;·.,:;;___c.,~<-';~~\.'· •,·. . . - ~'" 

.:_:,~.;,::;" ,_,-, .; "J' : '; , .: '.«:,\; 
~ ' - -~ ' .. ,. ".;"<: '·. ;:·.:,~.~ 

. ~-~;'.;. . , 

< ·<~'-. ::~"·,:.-' ~' J;:'t~ 

' . .".,_:·.~.J~ 

·, :~ ·-· 

. ' ~-'.· '. 

< .. ~;:/:!~ 
';/ '. ')< : . ' ,;i.,::· ~.-<:~). ' '. ;Jil~; 

~ \_:' .. :~ 

__ ,-

' '."' '·' .··.:. ·.~ .... , Diseftar:,y. estal)1ecer-:eS:túd:ios·de1ecologfa,:de 'poblaciones :de las"·espe•( : , · 
> i_',._ ',"' • ; .. 1J ·~.·L~·-·-~ ~ -; -;,·~_. .. ,, -, 1 '"• '..,,;'~,, " '. --. , .... J' C'J-,.{'i' ,.- '", - ,,~.-","?i.~---_l -,~¡ ,~~,!,., 

'~'. · ·""\" •. \: ""é:iés:d•"·1nterfsJc0111ercial .con·una,.··dur.aci.cfn·c0ntinua'-de,porOo ~s:1 ... · ··:-
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. Pranover la· captura ae especies acuáticas de interés comercial· en la 
· zona de.-influencia del centro. 

Pra;;over' el ~onsuino de especies a!=uáticas para aumentar el·-nivel. pro
tefnko animal en Tas personas que habitán: en la zona de infiuencia -

····:··.:~.dei:·~entro~· ,· ... 

· • <Pranover los mecani5mo.s d,e organización y comerci~·Tizac~fón 'para cána-
li~ar:los ,excedentes· de p~od~¿ci6n apropiadamente. ; ' 

. ., r·. . , . .. . ~ - i ·: 

' : > <,(' '.·. ,, ·1:;' '/ .. ,; , .• i/, '. ,·\,;' , .. , ; >.:>/. ; :·;: '·.-; '.·.· ... 
. •. La 'o"'radón mis111;iYdf!''lOS• c:ent~os.pO(lrfa cmienzar a (>Artir·deLsegundo ·- . : · ..•. ·~~m~f ~~~;-:ci;~t~~t:;;~"f{r~t~~~:·~~~~=.ff~·· · . 

.' _.::._. 

-.. -,:···· 
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Centro dé' prClbOción acufcola 

Este proyecto. constitufdo. básicamente por uri labor~~rió'/estanqúes, -- · 
·· jaulas .. y estactones de muestreo, ·se concfbe,.desde./e1•'pufito de vfsta'de -
. captora para >tocentivar' a los pescadores ubicados en el áréá. de. influen:

.. c~adel centro •. Este podría si.rper~isar lo oOo.ha d~'aguidulce y·SO ,ÓOO> 
. ~ agua sald>~ có.n 5 ·~staciones de· muestreo~ ~ una dinsm1t:a en donde:~ .·· 

. ~u'mu~strH:.,;.sarf~n.'.ar'1-'>orat~do P.r~·me.loí-ar. y~controla~ lacalid~d.. . 
• CÍel .;ectioa1abiénte acuftfco.·~ra··IJOsterformente prQcluci~: c~ta~:de.tila.-·· : 

·· · >p1······ª·, )y""'ja'rra · · én · 2, 'es~f.qí,e~~ cte • 1.:500 :1. de . eaP.d~t~.·.·~.:~:\t :}':/'::< · 11' ·' • . . .. ··.·. : .• '- . 
. ··. .• .• ~ 

· ;,~~ri~~~!f~.~~14~~i~O~~fi~~~~Jil~, .. "~ 
... :. . ·:~1.1~.::~Ff.~~I~tE~~~·~r~~.~t~~·::~':y'~~·!~,,~:.··~·"":c~~:~·r~~~J~" ~: ·. ·:·: •· ~Ji 

·· ... ··... • cercano•.c:~Jo$•de~P""~·dido·:que s61,cf5e~con?rfa con:-una"'v'era'dé '.re- :<c.);;¿ 
·. ·.· :· .. ,. ,ducld•"tl~~~~·cl~•'·· ··;.·· · ·• · :·.i/i>:. ' •. · :·· :• ·· ... t:···. ·:.::\/ ~:··:· .·· ... j;· ··:'..:):~¡ 

. . ;, ,~.,;t~::~c~l;,óbÜndrl~,~~~ • t~z:;~ ~~:~\::~:·;:::~:i.~ :';' .. ;¡j~ 
~~ P~~~·~ .~~· 12,·'~s: .. ~:t.~~~h 'Y.~ ~· 1~f~a~~~~~ ;;se<¡~s. ~~~rc..1~~-~ , ·· .. ' <i~/:f, . 

. ·. r.tl .un'.lledio· propfdq,·.p¡1a;.á<lais·a~t~jfdii.dt!$•de·ac1.1f~ltur~;sé)Cte1'1S1Va~· · "í• \:"· , t•;¡~ 

· ..•..• ·.········.····:·\:···::.··i······<JX7··.·~~;:; .. ~rf·}~\··.::.:···~:};Si,;··':t.·:~·;·~··:~ .. \::f:X<'.~i$"'.j·ff}é;i;.'.,;fü~·~i:_.:~~·~ .. ;r~:.·) .. :)'/i.~\·••~•·?f } . .,:~ 
·.' •···. ···•Los.·••indicidores: economicos•financieros·•deterininan.·:'1•'.:l'entabllidad'del .~-~ · ::.• '•'ª'i'l;i 

··.·. ·.. ~;;'.'·~~¡!~itil~~~i~it~1~~~~i11!~~~~~~~;~;:\:HI 
·· ··, >· · ff.~ntrVile:~ilibrio:s~;:t~r:a::Cciñ,.~~·~~-éc"hStt11nu~1;-de. i'6c».ion·,(48S ·1·:-,. ,::~ 

.-;: - '-·A¡• i'.,, • -..'\,~A~~--;.:"·<~¡ t., ~' '~, ,~••ú-:-:.•J«> ·~ .t ... 1\~\:t:\-~.~-~ ..... ,·. ,,/" ',v,J, 

' ·de las'-véntas:,prev.istu·para. el!'pr..imer lilo.~de': oP,ráef6ii" y '161 ·de J•s ':co.;- ;.,:: 

.. ,. '~i~~~~i~~·~.'~Ci0l1~{\~ ~~¡¿!lfri,~.' .. ~.~;~0~s'1~~~ffi!{'?~; 
·:\ : , ,; . -<.~ 1 

. E~,cuant()alanal.isis ·dé'sensibtlidad realizado~. fste,detlaAestra.que~:~~·.- ~. 
· l:enta~ilidad:del. proyecto:..o: ~ pentef;l1'1liéC:lm11ñ.~s0s:de'd~~te>\en ?' '.~\ 
·,~ ingr~os:'.o' con. i~cr~ntos de'1a·~i-';liiagnitud'.~en'i11 fnv~r$i'&1:·0 en ;;,;\ 
los costOs. . : .:: : ..• ..:; :::f, 

- ;.·· 
' 
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. INVERSION EIJ.~ · 
,«-

··~ .. : 



.. CONCEPTO PblODO ANUAL, 

2. 4 . te 

lng.esm 7.2 9.6 1ct.8 t:Z.D 13.D' 

E- 5.5 2.D 2.0 z.o. 2.0 2.0 

Utllid:!dc• bruta 1.9 2.8 5.2 7.6 ... 10.0 10.0 

.. 1rnp.iest011 o.a OJJ ~.7 2.5 u 3.3 u 
Utilidades despu& dt lmpueitOll 1.3 1.9 ~ .. 5.1 u 11.7 .. , 
o.;~;lJn v-.~illft· 0.3 0.3 cu 0.3 , O.:t . 0.3. 0,3 

-:u. u 
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CONCÉPTO PERIOOO ANUAL 

o 2 3 4 5 6 7 8 9 10 
.'~·~ 

. ·:~:\ 

FUENTES 
·};t 

-•.>;' 

Crédito e•terno 2.8 -.~; 

Ct.idiió interno 1.5 1.3 
~.;:~; 

lngrosos 3..9 10.8 fa.o 
,, 

:t 4.8 7.2 9.6 12.0 12.D 12.0 12.0 
Saldo del año anterior 1.6 2.5 5.7 10.5 16.1 22.S 28.9 35.3 41.8 . :~·~ '~ .. .,.\ . 

. , .... 
TOTAL DE FUENTES 4.3 5j 6-4 9.6 15.2 21.2 28.0 34.4. 40.8 47.2 54.l; :'._~.:~p 

··/;~~t';. 
·~< 

.OSOS 
·lnveuiOll 4.3 :... - - ·- -
·<:o.tos de' opcucíón t, 1.7 1.7 '1,7 '1.7 :1.1 l.7 1.7 1.7 1:1 
Átiiortizaci_ón del 'principal 0.1. Q.9 0.2, : 

0.2' 0.2 0.3 :oz 0.4 
lnteicles · · · o.a··. 0.8 o.s 0.5 O.s 0;4 '0.4 0.3 

·<liriP..m~ - 0.4' 0.7 1.6 '2.4' u '3.2 3.2 ··3.2 

TOTAL DE úSOs 
" : 

4.3 3.S 3.9 4.0 " 4.8 5.2 5.6 S.8 5.8 5.7 

: '" " 
SAi.DO PAIÍA EL AIQO SIGUIEN"{E 1.8 2.S 5.7 10.5 -.-.16.1• 22.5 28.9 35.3 4.1.8 

" 
" .. 

' ' ' '8.3, $ALOO DEL Af;iQ 1.8. 0.9', 3.2 4Jt 5.6 s,~ 6,4 8.4. 

REQljERIMIENTOS ~E INVERSIOH 

«;;.·.· 
.. ·:,:· ,. 

- .-.)·> .. ·;, 
."';." 
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COSTO DE CAPITAL VALOR PRESENTE NETO * 

10 % 25.0 
15 s 18.l 
20 % 13.2 
25 s 9.6 
30 s 7.0 
35 S. 4.9 
40 s 3.4 
45 s 2.1 
50 s . . . . l.2 

Tasa . interna de retorno = 
· · Pur1to de equilibrio ·· = 

Perfodo de· recu~eración · 

•i M.il.10nes de.pesos de .1981 

CENTRO , DE P~I°" ACUICOl,.A 
.'JfltíIC,DORES 'FINANclERo~· 

CENTRO DE PROMOCIOH ACUICOLA 
· ANAi.1s1s· .oE sasíBILIDAD . . ..... -· ... ·. 
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CONCEPTO PERIODO ANUAL 

o 1 2 3 4 5 

Beneficios 3.9 4.8 7.2 9.6 10.-8 

Costos 5.5 2.0 2.0 2.0 2.0 2.0 

Flujo neto económico (5.5) 1.9 2.8 5.2 7.6 8.8 

. CEtITRO DE PRÓf10ClON ACUICOLA. . . . 

• FLUJO !~ETO ECONOt-!ICO 

c:le ·pesos de·l!:ISl) 

···-io's····· 
151 
20s 

. 25 1 

·'>36~7-
•. 21~1 
-¡.20.2 . 
.... · 15~2 

.. · .· 30~\ · · • 11.s·. 
-·:3-.·s··'/ •.. ,. ·:, .. :,. 
·~~'-4ii·,··s·~ -->~>··:;·/;>··:._;·· :·; 

* Mill.o'Qes de pe~s de 19.81 
' : . - '. -_ 

. CENTRO DE PROtUIOtl. ACUICOLA 
· - . ItlDléAOORrS: ECOtlC>r:ICOS .. 

· 8.7<< 
·6.s 

6-9 10 

-12.0 13;0. 

2.0 

10.0 lLo;¡ 

-:··, 
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4.3 Formulaci6n de paquetes de inver$i6n 

' -
Ev.fdentemente, con.los denom,inados p!Wyec.tcu, .. ba.6e analizados en las ---'·: .. 
. secciones precedentes. esU asodada una diversidad de tipos de deperi.;.;;,.. 
dencia. tecno16gita. Eti e,ste sentido~ para efectos de selecCi6n·se po~-..,.,~ 
drfa. fonnular un .niO<lelo de .optimizaci6n con las distintas variantes. de;:.15: 
dicha :depelldenciá incluidas en. laf restricciones c~M'espondientes. !\iri~~( 
enJbargo. la 'Compleinentaridad de los próyectos' en cuesti6n permite.· lle.,~:;.; 

:_,vara cabo un proe~so ,~~ºde agrupá¿1on.··gener1ncso~e-asr ~";.;:E: 
r -:,. ·.:·' . . ,: ··'. ··.'..".':·=' ·::·:. '.-.·, :.-:-.-«.·.-·,.-···: ·. _:·_.<.· ., •. : .. !~ '·. • •• • -·.'- .-"'·.·,,;.:--~.º<""".<.-~to::¡: 

.. conjunto de proyectos ·tecno16g1cainente independientes. Estos proyecto~~:l 

. : ref e~fdc:is. '""' el presen~e : estÚd.io ·e:Ol'llO µ'lqu,ttte-6 d¡· .inveAi.i.6~'" re~i>0"4éri~~ 
· én síl.élefin1ci6n • • Jos ... siguientes ;.pUntos: .. ,,,,.; 

/: ' ..• ·> :~, ... · ...... ' . '; '. >' '.·, :· ' ' .. l . .. 'l . ' •.•. ' .. ,' . ' '·'<} '.];t~¡~ 
• ·La ~elec<;.i6~ d~ proyectos bue· para 111 fonMc:f6n de :los p.quetes~ .. };.oi'i~ 

·.,-r :<•.,_:,-:: ·· .. :.;.~.'.'·• ·:·. ;_.,·,,·'·.''·'"",~"·.~··,•· .. /' .. •.·./.,_"!":\,'·.:···~ '. ·,:,' ... ·· ,;• .: '. ,•<",.'._ .. "... · ¡·,·. ,·,, .;·:.'_-:l:iif.• 

. ·COflS i del'. árido )>ar~} ~ncrl_o~. 0·l1~·Íllfen~os de estrateg1a' anterf é>nlll!fl~!~r 
.~~~l"·cic)~~,~~,1·~#oi.1~~; .. ~s~J~d~·!.é1(1~i:'t!v•1tia~:~~~~.~tt$~.''Cj~?tw(~~fj~ 
•tOs}·(ver Jable ,adju1tta) ~··•En estos:¡;téY"l!l1ilos;' ;se deténiltri6.',qu~.J~;·•ltffii 

' .. · _'. : ,:T.-->-.:~;·•'•':-.-:c'_;_.'.:_· ·. ;; · .... ·(·~::>'··.·:·.~:'. · >::· .. ,.! . .'. ·:;::·:. '.::·:,_'.' .... , ···:·· '.>:· :;J<:·· '_'-.,· :(· · .~,:;·: ,·. '.': --. .. -,., .. ".·:·.·; './.'.'::.><;~!~ 

qu~~s ife .. 1nvers.l6n· debrar1·~~~ armad,«>~ .• !l.' pa~t'r .4e•:1 os \.~iguferi!"!:.~t~í;# 

. ':!'? '.,.. " , ·.,· ..•. ··. . .. , " . . .... · . ·... . . . . ' .; ;~······· ...•.. : ... ······.·.;.-.~.·.•,·.:::.I .•...•. ·.,·•.· .•• ··.:.;.'·;·,.~.::.' .. :.:.: .. ·.-·"·:·r.·~'~.~.~.·,,.'· ...• ··á~ Plan~~~.:&:éle ,40 b,riícit~ · .. ·.e:,::¡ 

,;~;¡~i~-~&',Sj:;;<n .... .. .... . :1~ 
.· e.:.P~ramá''de>investigact(ln del ·r~urso·.·sard1neT'o·•. 

· ·.:;; .. ,.·:t·; <:;:.<···:V·.-:(1:is: .. "'·:::/·f:.;;\:,,_.:·;.:: ... ,,.· -·········· ·:;~".::t;;:r;:iJ; :~t;······ ::·, .:: ...... ·· .. : < 1 :i?> 
•· ~·:~~~J•t:i~n:dei-los·~9~e~~s'.•d1! ·'11t~~r1~.6ri.'~~~~.~~1er·c:~l~ .. 

. ~.'; .,"- ,' '-" ... : .. ·.·- ., -.::, .. ·.~ .. ;~.-,,. ,, ·.', .. ' .. ,"-..' '/'.'.'/· <'.:: '.:-) - ··.: •... • .. : ;._ :.· ~ ?,::: ' ; ··: .. ¡ _,·;·. :-¡ ·.'.: . .. :. :·. '· .;_. : ·.'->· "" ~·····,_ ' i¡-.~· '· .- _1_·-·7°:''" ·.- ;.,';·, 

a ···J~s··pro~ctOs •,base selecctonaf1e>s.•con •1•~ .. 1n,ver:sf011es·, adic1._l · 
· . reeiu~r~dar P.r~ .· •1·. 10gr~- •·un_i~ad~;¡;,-~;'., p~~¿dti~. -~~i~t.~:Y·~~~·:: 

grueritet"en ~us dive~sós ~1.tos.' .<'·· .>.: :<¡::.; 
.'~ .. · 



PROYECTO 

Emb9rcaci6n ncarnera de B m 

. E111ban:ación escamerá de 9 m 

Embarcaci6rl escamera de 18 m 

Emt>an:acion wr•trera"de 22.6 m 

Em¡,¡,¡.c.,i6n .rrastrerá di :Í9.8 m · . 

~ni." aon~a ~.~40 ton/di• 
-·:i· ,._,., 
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VAL~ PRESENTE 
NETO 

.... FiNANCIER01 .a 

. 0.1 

0.2 

2.2' 

e s.ot:. 

7.5' 

J-' <42.91"' 

1'111ta i-alpaadora congieladora 81.7 

F~ic:8·iilÍ hÍekt~toO~dla C 9.IW<,c. 
' ~ 

·~.~:. clodt.,;i:•_ ...... '.:.:: •. t:~.r.":·;:.:i:~:.· .. ::. ,l'dd .. ,rla•\ .:';'\· ttOJll ....... . 
. !:'""- _....... __ ....., Ai:~h;,; · .. 
. . ;:._.-

:;¡ ... , .......... ~ióo:• lHl 
·1Auna.a..·cíet10·1 •. anúa1 . , · ., 
3, se' coí.lldi,.,u ... tM8 clill 15'/. amaal 

'33.5 )~· 

(OA>. 

$1(13 

13.2. 

TAsA INTERNA 

DE RETORNO 
FINANCiERA 1 

21.8 ·1 • 

18.5 ·t. 

25.1 ·1. 

13.9 ;¡. 

i "'·' 25.0 ·1;, 

a'.fn. 

. -."'JU"/.< 
ao.o:1~ 

,9.11~/. 

VALOR PRESENTE TAsA INTERNA 
NETO DE RETORNO 

ECONOMICOJ:..2 ECONOMICA' 

' 1.21 e s.21·1 • 

1.71 ', 4.3 ·1. 

0.4 20.9 ·1. 

19.31 t7.0t/. 

1 1.21 '. 19.2 :1. 
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La deténn1nacHSn. ·Para cada paquete, de las alternativas,.de.localiZ!,¡ 
ci6n, en concordancia con los requerimientos de cada grupo de proye!i, 

tos y con las caractertsticas de.·los distintos lugares en la zóna de, 
estudio. De esta milnera, un mismo paquete de. : inversión. puede ser 1!!¡; 
calizado en uno o varios lugares, fn~rementándose de esa forma el n~,?: 
mero de. paquetes a ser analizado para efectos de seleccf611. . .'~ 

4A ,Oescripci6n y evaluacfi5n de·los paquetesJfe,fnversfón 

- . , , , . . , ·:' ~ .. :· :.- - . ·~·:: ·,' ···.· .. r:~· _':'·;. ·.· .--~.~~·:3::~: 
En esta secci6n se presentan ladescripctón y la evaluaci~n de cad~ :llAq;~\ 

·.·.·.de lqs paquet~s de ~nversi6n~ Para;la· evaluaci6n.:se-sigui6.uná',met0dot4~t 
, gfa'simÜar a la etl!J'leada en el cas~ de los proyectos. :~ent".'~~~01 ~1> .. ~:~ 

...... •. ·,· : ' . . . - : '- . :· . . '•. \. . ' ", :· .. ·. . . .. ·_, . ' ., . :·· ,»_ ,~){:<t\' 

: .. · ·.·' ejer~icfO, si_n em1>argq• :únic4111ente· en.:lo.s. principales indicador~siJnc1'#;i 
. dentes: el. YPN.y Ja .TIR~ El >cálculo.4e,'esto~ ·i".r,f1~a~()r~:_se,r,e~'1~1z~: ~·~~ 
forme con >la. defiriic16n del númeró de Pf"OYeétos in4ividua1~~.,l".· ~on ~l.!S!J:: 

... - • r ••• ' •• ::_~. ·:·.- ' • •• • ,: :,' ,; • •. '.-,·,:_-i .. ;~~~:t~~ 

.. ·.. . . . . . . f.. . . . . . .· .• ' .. . ' .· . ·• ' . . . . . . . ¿i\. : 
· .•.. >;¡ As'inítsmo;.tom1ndo- en> .cueni..que-la;fase-de Sl!leCcf6n .• se.···ba~•·ellqOS'C 

· .·. ·~r~uetes' pa~ll;Gla pragramaci6n fi nat de·.·. i~·~e~:~io.t~s. ~~h.i~~l~ :,;~j,1a•:~v 
' '1 uaé: f dn ún á~l hi s bajo cond ic.i ones .d~- i nc~~tid~r~. ·. de ~~U:~rck>: ~~~k~~~ 

!~:_ . . · " .- ... ,, .·¡ >" .· ';_ . .,. ' - .. J.~ • ·::' ... ...: •' ' .. ·:·> •, ."'' :·· .. ,,: -. . ,·· '. ;:" .1 -_, . ,·• :' :.·.. . . ' .. --._ .. ·, .·•. ><:· :-2)·\:0-~!::¡!_ 

;el enfaque.:de Ja Secct6•f·2.2.y bajo,.1as.hip6~es1s cie,corre~acidn aCfoP~í\'~ 
.. ··dás• en '·1á:sub~~Ú6ni4.2.s~; .. · . · .· · ~. , .. . . . . ·.· . . . · . 
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4.4.l Planta escamen de 40 ton/día 

El primer proyecto base seleccionado es el correspondiente a instalar
una planta escamera de 40 ton/dfa de capacidad de recépci6n, mismo que
~e encuentra v.inculad() .con la estrategia de diversificar la actividad -
pesquera.de la zona. explot~r e industrializar las especies de escama.
y exportar .excedentes de producción de: la región en ·presentaciones .que
faciliteri su comerdalizaci6n y transporte, utilizando la infraestruct.!!_ 
ra pesquera:diSporiible • 

.. · ..... ;ta dedsi61Í de integrar:en·~ste.paquete'·laplárita de 40tonNta:de:capa 
·,.' ·-cidad enluga,.'de'las·de:20 ttin/dh. resultó de •. uri análisis preli~inar-::' 
. ·~ja/.r¿ntabÜicSad'de ~s. ~ro;e~tos.· elcual dada~ las eco~ómfas. de • 

}i:t.~:~!t(?,:n-(ºl~~ra~~.:en e,1· pr~e,so~:fa\foreci6: a· la ··p)'a~~a.de mljOr. capa-

.. ';..',-

~ ... :., ":~-;~· 

:::\~· ... · . 
. ;·.· )riabÚidadí!n.dtéhoJ~ctfCiclor,:l)or •. to·q\le~··atendienét<>··ar"élbjetivc)de-con /i 

tar eón una flota cÚv~rsifieada y al d~ explo~r:~nff~Í-~te ios re.::.· - _ .. 
CU~SOS disponibl~So se'opt6 por apoya~ la alternativa C~nSi'stent~ en do 

· tar a' la 'pla~ cori '>eaibarcaciones·arrastrera,s de .29· 611desloral y: 
,-·;,·-,·,.< 

. ,. .·~ 
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La operación de una .flota como la mencionada,. requiere indispensablemen
te de úna infraestructu.ra opor;:tuna y de servlcios conexos de envergadi.J-. 
ra sig~ifi~~tiva. En l.os puert~s pesqu.eros de Le~a. Laguna Az~l y Fro!!. 

. .. .,. . ·, . . "\ .... 
tera se puede asegurar qué existe suficiente infraestructura' portúaria., ·· 
para un proyecto de este. tipo. aunque •. en el pr.imero y tercer casos. -- . 

.. las emb~rcacione~ arrástr,eras de 29.6 llltendr~án .que ser reempl~zadas -· 
por .otras m~n()res o por ~b~rcaciones escar.ieras. dada .la pr0fündidad -~: 
existente en .los p~ertos pesq~eros de Frqntera y Lenn~; 

En.cuánto a los servié:i9~,··5~ necesita cont~r·con la ·seguridad de. abas.:/ 

.•.•.• fü;~¡~~;~~:;~~;i~J~r1~iii~i;r~:~2~~~!~11~:¡:~i 
. ceso:oindústr-ial,,.arroja:n:.unconsumQ .• dfar..:io'.édel. orctende .ao~.ton.· Porno~}! 

.. :~~s~~:~~wti~\~~-:~~:.:~~::~~i·1t ~j~~H:~¡~r~·~ 
'\·. '·,, ·.·. ·,~- .. ~··r·: '. ~# ~~ ·: ,:: ~- " ' ·::~'.:'./~ ... -~·:··:;}~~:}f. 

Una 'recepci6n d'ada Cle 40 tOn/dfa.de produ.ctos puede generar;. en función~}}; 
· ... de 'Ús J Ín~as ·de, 'p~OCfu¿ticSn c~ntemp]adas: a~ro~iniad~mehte'::zo~ tonfdf a'~d~~~ 

.' 

· .. 
.-

,:;~·~:~~.;~~ 
" >-:~~·.:· ',~•: 

,.~ 



qui~re Wsfcame~te de:ta5as de descuento inferio~es al 25% para empezar 
~ g~nerar atractividad1 (ver tablas y .f\guras adjlÍntas) ~ 

Por su. Párte~ la evaluad6n econ_&nica muestra elementos suficientes -- . 
pa_~a apo~r la e.]ecuc~6n -de~• paquete: el VPN asciende a. 233.7 millones.:.. 
de pesos y la TIR a 31.6l. En este ~aso, á la tasa'de descuento base. _.:;; 
P.ra)os:pro).ectos co~;tiiuuvos del . paquete (2oi) ,: éste puede aceptar-
· se con nf\'eles de confi;tbilidad. _cercanos:al 99%, .suponiendó_·_ c~eficíe~.tes 

. iF;~~t~~~~;~°'r~~·~~~~,~~·~;f.;~t.~.·:: 
.s:tgniffcatiV.-nte, Có~ al~s niveles de riesgo y._···e1· consiguiente incre.> 
;,~~nto)enl~~;p~~bfliclií~~)e_q~e•.el····~- real. resciltant~·:~e.. negativo-: .. 
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CONCEPTO - PERIODO ANUAL 

o 2 3 " 5 6-9 10 

Planta Heam&<a dtt40 tol\fdr. (15'Ul 42.4 -'9.1 55.8 56.8 44.<f 55.8 89.1 

11 Embucclon•--de t8m {1265> 31.9 36.3 36.3 36.3 ~.8 36.3 _56.1 

" eml.>IRÍ;c1ones --. de 29.6 .n (158.41 36.8 42.8 48.4 "8.4 34.8 48.4 75.6 

F•tirica de hlelo da 1001Dn/dl• ( 43..2) 6.7 7.6 7.6 7.IÍ '7.6 7.6 _19.1 

Plinta da harina da 301an/dla 1 25..81 3.1 3.5 3.5 3.5 3.5 3.5 '6.4 

isaut· 121.11 139.3 151.8 151.6 12Ú 151.6 ,24&.3 

, ·pLAtrr,1(ESCAMERA DE 40 ~ONlDIA: ~AQUETE'DE ÍNVERSION 

<FÚJJÓ NETO EFECTlvO ·. 

·-·~- ;'_5 -~~:' 
' ' ·-.,......,.....----..... .,.....-------..... --------------------------...:..---------..--' ,',, ''"'.;t;....;.,;;mife40.n;¡¡.¿,._ -· _ n•.01 · ,...1 a5.s ·. •.s ·· 96.s· as,1 111u 

11 e...-~,~~•1a,;, · t•21il <~ 33.0 ·33;~ .l:J:e. : .. 21.s ,33.0. ', 

4 ~~:..i~;;;w,w.;i.,:,.a~sm• míe.et 24:e 33.s · '~io ·•2.íi Zs:c; 42.0 

--- . . -. - . 
FiNANclEROS: 
ECONoMICO' 

,_.-. Mlllollff de - de 1ffl 

\~vil 9.4 :~ 11.2. 'l1.2:- ·' 11.2 <:.1.2', '11.2 
t 27'.o' u 1.1 1.1 p _7.1 . , ;J> 

• 1 ~ '· : - ' ' , ·-

<O 1~1:i.1I. · ·1•1.1. 111;1 -- ,.,;.,· · , 1.0.4 ,1m-

95.3: 

233.7 

··-~(\.: .-· 
'·'' 
. _,····.· 

·.::_--·· 

TAsAINTERN..i:DE,RETORNO··· ' :. 
::• ... .. ,-. .·.· . - ·' ' ' 

25.1º/. 

31SJ. · · 

-PLANTA ESCl\MERA: DE'~ TONJDIA: PAQUETE DE INVERSION . 

. . INDICAÓORES DE EVALUACION 

·.·::: 
... · .... ;: 
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4.4.2 Plantá·pul~eadora-congeladora 

El segundo paquete de inversi6n tiene como proyecto base a la planta 
pulpeadora-con.geladora para la fabricaci6n de barritas· de: pescad~ empa
nizado. Este proyecto se encuentra ligado con las estrategias de aprove; .{ 
char la fauna de acompañamiento del camar6n .. ellÍplear -la capacidadi ocit~: -'.: 
sa de las embarcaciones camaroneras y producir alimentos de precio redu · ·\ 
Cido de alcance polular. . . - .;~·i 

·.; •• <'i 

La viabilidad.de este proyecto depende principalmente de la compra ~)J,~ 
.. . .. ' ·',. . ' ·. . . -. ,··, ·: '· ' -.. _ ..... '.;. - .· . . .. · . ' . : .. ' '- ·' .-_.;_ . ---.· .. ::;-~ 

planta de la .fauna .de acompailamiento selecci.oriada de ca~r6n a un:pre.;-.'·'l7' 
c,io .. de. aproximildamerate s' rs.oo/kg~· En las ·coridicionei¡ actuales. se~oniiJ11 
dera · que es te. pr.ecio resulta a tracúvo p~ r~ e l. pe$cador •.• ~demáS de que.¡+~t 
existen .aÚernati.vas ;de~·abastécimiento en. y~erca. de'la :z~na de·estúditl::.;.~ 

.·. ·•.:r:~;~·•.1:~~.':,~~:1:.;~~~~~~::~!~~*f ªi¡~:~~I 
·. ~11ce 'ap~oxiiTiadament~u~.s5%:de des~r:dicios•••.'·.ci>n·· .•• la · .. •••tecnolog!a c~o~ 

•••·•··~Et[~¡ci!)}i~,ti:t:i1!!~r~::t~~~~~1,:~:l~"~::~t 
.. · '.·· .. ,BaJ~\~()ndiciOfleS de~ ce~teza .•. •las ~aluaciones ··~on&ni.t;a.y.ift~nderi\>:·" 

.. ··· t~~:r;~~~f~ki~U~;,i~:~~ik.~~~!t;~.~~~~~~~.'. 
··.· , .. nander,o: : solaniénte' en, el··. c~so'ide ,aplicar '.tJsas·de descueñta: .. inferiOrf!' 

·.······.a1·.2j~~;~f·~~q~~~·'t#~~afr~·· .. ~:;en~r~r;.n.iv~le~·,at~a~1:~v~~~~áé'.i:.~~\.J~"'.;~; 
planüci6n.·Desd~ e1·· puntode .vista• .. econ"'11i«:o)'>eontr:ariame~tef"Jos1re'' 

····sultados·. son···sati~factorios ·.C¿cmun·c~ét;~·ie1;te 'd~.vadacidll ~el'.'2oj:" 
· · 1 . Dad~ que :sta sit~ció~ ;.~~iece en ~odÓ~·ios ~¡~~·ik:~ri~e~~i~,.en~~~i 

sucesivo solamente se hará referencia ª'. .la : eva1uaci6n bajo condicj,ones .de in;';f 
certidUi¡¡bre~ Las' caract~jsticas cuantitativas bajo ~ondiciones ·de' certeza~~·~~ 
en_ cada c:~so, se F~eritan en lé'is tabJ.as correspondi~tes. /?.2\ 

..... :'{~~ 

·;. 
"·" 

:_,~~{:~~? 
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tasas de descuento inferiores al 27%, el paquete podrfa aceptarse-con -
un nivel de confianza superior al 99i1 ; ver tablas y fipuras adjuntas). 

Por• último.~' ~n concordancia con los plan.es de los poseedores d~. la tec
nologfa- involucrada (PPMh la localizaci6n de éste paquete se fijó. en -

· el puerto pesquero· de Lerma. 

, .... 

la· pena/~it;n.ar_ que;·en ~i ·cónteXto.aei eSttÍdio,•el. Jdvdd~···cotJum~ 
se ref;;er;-e.a la probab~ de.: que ·el..VPN sea positivci~ . . . 

. ~'. . '·: 
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6~9 
CONCEPTO PERIODO 

1 2 3 
A N U A L 

4 5 10 o 

1 Planta oulpeadora-
conpeladora (216.7) 37.4 56.6 75.7 85.3 78.4 85.3 124.4 

1 Fábrica de harina 
1:9 de.60 ton/dia ( 41.9} 8.8 8.8 8.8 8.0 8.8 12,0 

FLUJO NETO 
EFECTIVO (258.6) 45.3 65.4 84.5 ' 94.1 87.2 94.1 

PLANTA PULPEADORA-toNGELJl.DORP: PJl(}UETE OE . INVERS ION 
FLUJO NETO EFECTIVO 

· (Mil lenes de: pesos de .1981) 

. ,.;,'}~' 

AtlU,.L "•); 

---"'--"'----..,.----------:-----"'---4------5---6--... 9 ___ 1_0_. ;,<~ 
l Pl~nui pulpeat:fora-, . · . . 

con!lel!idora > · (217:-3) · . 53,~1 ·. a4.s' .. 

·' . 
·cor1CEPTO 

131~6 124.7 

•· lF4b~ica.d~ harina • ... 
. de 60 t<?ri/dia ·. J 44:2_) ... 15~2 . 16_.9. 16:-9 

. ' , . '~ ; .--- _:: : 

c26i~s) ;,68:3 14L6 
'··.=·-:·.!. 

PLANTA PUtPEAOORA~coNGEtAooRA!i>AQti.EÍ"EDE INVERSIOri · 
·:. < FlUJO NETO ECONOMICO .... ·. 

• (l"'illones .de. P(!SOS .de 1981} ,. 

·/,INDICADORES•··· .: ' VALOR·. PRESENTE NETO* 
.. ' - '· ·~ .... :. -. -' '·.:•. 

rÁsA nrTERNA o~ RET01ul0 

: "¡, 

.· .. ,2~6~5 

· ::.~ i/Milrohes d~·r>~~s·•de,:tssú'. -: 0
•• 

'./'\ ··:.:: ·,-:- ":, . '':. ;~;''• . '·.: .. ·,. ,, .. ''. ' 

'• i>t:Ar11Á'JiUl;PEAOOAA:-CONr,ELÁÓORA: PA,QUETEDE INVERSIOrl .. 
. . '·~· 

JflD~CAOORES .·DE EV.O,LUJl.CIOtl 

,1 -



§ 

600 

. :~·. 

.. PLANTA PtJLPEADOAACONGELAOOAAl .11ÁilüETE l>E' lNVÉt1SION 
- :; . ··. . < EVALUACIO-N8AJ<fi~ERTÍOUMBAE- .. 

; " ... "' •:,,:·.:,: ,,. 7 .. ' ' 
.,........,,..-..;;.;.,.;...--.._,,.._....,_~.._---~---,....,.._,.._...;..._..~~,.._~~-". 

~j~[~~~~~J~1~i~Í 

· .. ,,. 
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4.4.3. Unidades integrales pesqueras 

· El terce_r paquete de inversiones propuesto tiene corno base a las unida- ' 
des integrales de producci6n. pesquera. pensadas como un mecanismo para
fomentar el desarrollo pesquero de las comunidades y para pennitir una
.mayor participación del pescador en los beneficios de la actividad. 

La unidad integral de producción pesquera se concibe co.mo una empresa 
,:,ae s:eryicios para el ,pescador, en tanto que a través de este conducto_ -:1:~ 

el pescador puede vender su producto. a los precios v~gentes en los cen-\ 
•tres urbanos de consumo, adem4s.·de ser prestadora de ser~icfos indispen'.i;; 

.. sables para el mismo pescador {abasteciflliento de hielo;.reparación de·-"'' 
~otiire"s,' p;~visi~n~mient~ de gaso.Hn~- y ar~es de pesca}; 

, ' ... _·. - . ' ' ' . . i·''._" 
.<;~; 

, ; : _, .e()~ el objetl c:f~ hacer ~i~ble este_ paq~ete, s.e· requ_iere contar con fos.:;;~¡ 
1 .:feceptar·e~: cje·Jos,servi.cio~(es•ifecir, .co~ los pes~ádo~é's) ,.libres:o •. ~~?~ 

.· .... '·'.·'<·•.·•·, . __ .... ,. ·",:· .··•:··.· .. ,.¡;c.·:: . ··•e,-: . •····•·· .... ·•· .. ·.···'·:·-. .. : .,,··.··.··p¡ 
~- c,oo~erativado,s. qui ene~ poddart~er aqti~l l_~s_a quieres se les otor9uecf~~j·;~ 

·,,.._, .·~;-~·" ... _. ',. _·,_:,:· .. :,·· -.~.-.:·-. - . ,',·".:--· ... • ... _.,,,._ .-·• ... -.. -: .. ". -·.·.;'."-~~{ 

.dito.s. para adquirir.o reemplazar.·sus ed>arcaciones,, o. pes~adorf!sOque :y~,:' 

cúenter¡.cpn_sus propios rÍledio(·para captur~r.y que s6lo·,de~é~n ~e~efi1~-•• ··;·-~-'--.~.·,:_: 
ctarsé.d~Jas, ~ent:ájas · q~e e1>~istema i~s '~fr~ce~ •· .·· •... • 

, . ·'· . . :- . •: ·. ~ .·, ' .. . . . . : ·.' . , . - ., - . - " .. . ~ 

\;';" •'• '•·...... ;.·:· •·.·. ' ... \.:'.(~ 
Óada'i.la 'avanzada edad de la mayl)dá de las embarcacionés en. la. regi6n'.:;,.'f,\ 

-.---.. -. .: '·' ~·- .. ···_.-:-- ;·._._._,--., ··.· .. --; .. ·-· · ... :·-~.-:·:~· .:; : ·.~- ~-~ . _; :. ,·-;·: .. :·;·· .. -;\:j";.;, 
.. · .. adeMs .'de lo; poc.()·;.moderna,s ·y pr.oduct_i Vas. que éstas resúl tan, par~ ef(!C:;'ft~ 

tós.d~ definici6n'de losºpaque~es·.seé:onsidér6 ia necesidad·de. finan;,.,;:A·~~i. 
:::··:,,:·.:_.-" __ .·,._.'-·.'-'1'·:·>:':1.~.'-~- ._,_. :-·_.··:·-::.· .. ·;:;._-~_'-·~:· .·;._~,,·\··.- __ :_ .-'_.,_' .. ·:-.-.'\>·--·~-~·,.:.--, ·.;.: ·::·_,, .. _· :'-··:· ... .-'-·_·. '.:_·Y:·:V~~ 

dar un núnier.ó :suf-iciente'de erribarcaciones para asegurar" la óperativ:ictad!f 
cti~-~;#:;_~~;¡1~ci~~,~~-~~du%ié)J.< . ·· ·· · · · ··. ·· ·· · <. · ';rJ}~ 

. ;~¿bli~~;P~r:;~~~f~I~i;~*~~~;~~~~~f;~;~~J) 
.. dfas. o a una recepci6n. diaria , de• to : ton durante 150 dfas, de.· operaci6il;..;,,~ 

•·.~ '.f,:.~;7:~-~ ·' ;,__ ~:.. .. t:_·,_, ', •,"_')(~''; • · • :,,, ._.'.• • - ;'";::·',_.'),;;!.· ·•, ':> '··'.'-,;r :;./ ... - _ _., • •'•o _.-__-_;- .. ·:·~: .. :'·~;,._. •i• :,.:.;<' .. ;..,.::· ,, ": • • ·.'.~.J- ·;:~:'r.;"; 

qúe'so~ los dtas operacjQs en·promedic)p()r las einbarcaci(>nes.enores •.;;·~~ 
la regi6~.'' ·• ... . . ... . "~·< 

i' -/:~-¡: 

,:.'iY 
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Para ello. cada unidad requiere' de aproximadamente 40 embarcac'{ones mo
dernas de 8 m de eslora o 25 embarcaciones de 9 m, o bien una combina-
ci6n de estos dos nodelos. Para definir el paquete, se analizaron todas 
las combinaciones posibles de embarc~ciones menores de esos tipos, nue
~amente determinando en cada caso el VPH aportado pci'r cada peso de in~

versicSn. De e5te análisis tad'>ién' resultó existir poca diferencia entre 
las alter,11ativas. procedi~ndose entonces a recomendar 10 eni>arcaciones
de 9 m de eslora' y 24 de 8 111~' con objeto de contar con una diversifica-
ción ~e flota adecuadaqu~'J)ermfta una mejordistrfbtición del e~fuerzo

·. pesquero, . 

. "d~s de neeesitarse la entrega.de productos a la ~nidad.~ es de vital-
·. importancia el q~e ésta t~~• 1'ibre. áccésó a los mercados urbanos en --
. c()ftdici~.;es de libre (;CJMpe,tenc~ª· EstO,es p0r d~srele~ante1 dada la
.. l!xiste~ia de.:.•uniones de lni';.ódúctores~ que ·mooopoÚian )~ c~rciali~ · .· •. ,,,:~!~t:f ~~r~~:;c:::~7s .~r+~:~~s 1.~;no' l>erin1 tieridO ·ai. pr~Ü~to;> el,. a~ce-

' ::. :; ::.:-:;·:,;.:;_;;. ' ,:> ·,,:, .~·"i. . 
' -:.:: ,.,:.·-~i-

.• la cre~ci6n dt! centra} es' <fe abastÓs. ·.¡)i~;i· pro~uctos· PeSqUer'C)S en las·. zo7. · 

·.· ... · .. ··./~:~:.r.;~~~~~r~;~~±¡~~1!~=.;1:.!·~ 
· ... .. ,.~ii"'f ;•+·4~~·;:; ~ ~iH•·;~. ~·'~······.e~i~hi~~· .• ~. ··~~<e 

<c:16~pt!sque~~•.1as. cuales·~rf1~,a,~i!gur~r. ~~r,'es~e ftN!d.toJa··venta. de .• ~;' . 

. ·\il~ij;llll~lI~~fü~g••• 
·· dOndé seles, praveerfa; de·.1nfomílef6ri 'sobre preciOsJtri ótr05.,_mercados;~'· ·•· 

'-~·~.· r \·' ··:· •• ;, • •• • ... ··-'.~-.'.-'.- ·.<. :. :·~-:: .. :~:--::~r:..:·<.:''·-;~;:;·.··:;· __ ·(_;,.-, ·_._.; .. ~·-.:_··.-_·:-'- >J·.· ~_ .... : ,_·, ·_-;· "<'>' .. · ..... ·,_\._'.·-_ ·. 
se es~tmlarfa una d~strfbuCtdn adsun1fonne. c1e1·pl'OdUCto. 
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Para E!ll0 0 cada unidad requiere de aproximadamente 40 embarcác'{ones no
demas ·de 8 m de eslora· o 25 embarcaciones de 9 rn. o bien una combina-
ci6n de estos<dos aod~los. Para definir el paquete. "se analizaron todas 

. las coni>fnaciones posibles de embarcaciones menores de esos tipos. nué
. vament~ determinaftdo e~ cada éaso el. VPfl aportado por cada peso de in-
versi~n~ De este análfsis talllbiérl resul t6 existir pcica diferencia entre 
- . . .. - "" 

las alter,:nativas,. procediéndose entonces a recomendar 10 embarcaciones-
de 9 m ·dé esloni·· y 24 de 8 .~ con Objeto de, corit~r C,On una diversifica
ci6il de flota ad~Úad~f qll~ pennita una .. jor• dfst~ibucf6n dél e;fuerzo-. ,\ . ' ·. ,- .. ... . . . ·' 

Adeds.de:ne~esitarse la en~ de p~~tos a la ~nidad, .es,de _vita1"' 
fmi>ort,ancia el qu~· ést~ ,tenga lib~ ác~eso a ·-l~s' mercados urbanos eri ·-- .· 
cp¡,4tcf-.,nesde libre coft.Pe~ia~ Esto, és "por ~5 relevante, d~d~>·la- .. • 

... e~,·~~~1~,dé, t~~1~~~ .·-d,e.i'fti~~~t:;~~~~==p.i~} .. ~.-.·,~-·-.:.·:~--.. ~---:·.·tto_._.c~t.:;_:_:!_.!_= . 
·'· .!:~;J,~á~?~r~~~~ros·utta~~· . 

. ... . . ' :'. _.,: 

· La··-~~~~-i6rí_ dt! d~tr.les:de ~~stos ~fa l>roductospesqueros>en• _1a.s •zo-

¡~~i.~~1i~~~~~~~t~~tti~!:t~!7'~.:~'!º~ .. 
,·.·;_::: ; ·:-.: -,~'.·.':'> ~.\' .~ .... ·.-.'. ,'l :~/~ .... ·'·;· -~ ,., • ···,?:-_ .. -;<·;'. ::" .: : ::<: 

.. l:D.¿!:~1~~~·~111~~~,f-,'.·· 
.·.,efectO ·9erierad!).::por .. es'tas.:,centra1es;:.Podr-fa.ser .. 1r:icluso;:c1e:.frid~le _nació;.;. 
/· ¡~·':. ,· ;. "' ~-~·< ,. :.".:''':·· -_._'.:. i .. ,,,":'.::.·. (,' :.-:~:: ; __ :- -;:.; \'_::::._· .'<:::~ ·, -/ .¡\ :,,, ;_~- ~;·.:-.. :' . ·, ·-~- •:'.' ::. : . ·: :, : · .. · ... '·: ···: /·:>·, . .;- .. . ''.'"'"'-~· .. ··::-"'".'·~;. '>:·.\) - -~·':' - -... ':·: ·_ .·. . . 
~l~ ya queoal. ~urrfr un'~ltj; núfne.ro de.,p~C:tol"eS a '.ült miSinlJclugar-

. ctoncle.se·· t~~--~~;ta.:de,inforÍMci6~ ·5obl't!. p*ios·•~n ·otros··inerca~s;-:. · 
: .• ' .. _· •.. - .. - . • -• . : ~: ."'.._"' ; J, .-· • - - ... . ;_. . - ... :·. - : ' ' ·.. : ' . . , 

se-esttmularfa una dfstrfbuci6n .as unffonae del prodUC:to. 
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En base a .las caracteri'sticas de la zona de estudio, se propuso la creª
ci6n de dos centrales de abastos -una en Villahennosa y otra en Campe-
che-, teniendo cada una un abastecimiento de tres_ unidades ·de produc--
ción pesquera: Sánchez Magallanes y Puerto Ceiba, en Tabasco, e Isla -
Aguada, en Campeche (para la central de abastos de Villahermosa), y ~

champotón, Seybaplaya e Isla Arena, en campeche (para la de la ciudad - ',} 
de Campeche). Asf 0 el paquete no localizado estarfa compuesto por los :.. ·--' 
siguientes proyectos base: 

3 unidades integrales pesqueras 
72 embarcaciones de_8 m'de.eslora 
30 ed,arcaciones de 9 m >de eslora• . . ,. . . . . . . 

' 1 central de abastos 

. . '-·.. .. . - ·' .·<-:.: '· : . . _':.< .. :J:>:. ,: .. ~-:,. ___ .. ·: .. ';> .. - ·.· .' '• ,,..:,. ::-:-:.>:j~~ 
.referencia a 1a· eválqa1=i6ndel'i>aquete~ se identifiean condiCionan::.~:Hf~ 

' ':·. "" ; '"., ': '.' .·. " ',,,· ·" .,_, .. ·, ·"""'':" ·-:··"> '-,;·. <•'·,. --::': .. ,:::;:; 
' tés; refa ti vas a. su rentabi J idad, ,dado que 'solo /a<fasa~ financieras de '"'.,·:\ 0~ 

' ' d~scu~r-~ i ~fe~io~ei¡ -ª~' ~% ( ~5:~),e~ :l~: eva,1,ua~i~ri --~9~~~~ , ... :~~ :~a~·i:¡t~ 
·establecer un esquetJlol 'de,·g~neraci6n de atr:~ct1v1dad;; P,or._o~ro.'lac:lo,. :PA'7·'3~i 

.. rél~~~~-ef1 la _Posibilidad,· ~e ª~t!Pé~rel-~quet:~ érl'un,nf.v~l de ~o~:~~;~ 
fiárrza del 99% y un i:oét:iciente ,de varia~i6n del , 20%~ se, necesitarfan <ta~-~l,\{i 

,._-' -.::.:·.· . ..::·-:.:··,_. -·: .· • , ... ,.·.~--.... _·"_ ,~···_> ··'·· ... ·."-.·· ·:>· ,.~·- __ ,.._.,_ .. :··- ... ·._._¡<.·--~-:-·-··_--.::·:.· __ -.·.·._·:e_:.:}-~~~~:: 
sas'_de descuento no superiores _a1,·.18:t·.en .el,-caso:,financiero, y no su~;;..y;;'¡~~ 

' .. -'.-"-' .. _·,·'.·._,._ .. ·-,-.· ;···:_:---·---."·, .· - ::.:·_.':-.· :,:··:.· :··._:-, ~- .. --· · .. ''_~ .. ~ .. ---- :-··.·:·-··:-··.·,.··.·: .. _:-':; ._,·:; .. :-·-:_,·.--.:._::':~··;<-/flt· 

al 15% en_ el eeonómico {ver .. tablasy figuraadjuntasL-·. . ... ·'.di 

.·.·.,1.: 
'·. 

' . .; __ ,,., 

-_- '•·'.·. ~~~-- ~--~·:_-._, .. -~-- ~--r 

; ,, t_:!,)'~ 
'' '' )ii,fi 

:·>:::~ 
·:1·) 
::•.) 

. -~? 

~{f[i 
• t'...'. :~·:: 



164 

CONCEPTO P E R 1 o o o P.NUAL 
o 1 2 3 4 5 6-9 

3 Unidades 
integrales ( 60.3) 30.3 41.1 41.1 41.l 29.4 41.1 

72 Elnbarcaciones 
cüs;2) escame ras de 8 m 31.0 31.0 3i.O 31.0 5.8 31.0 46.9. 

30 Eniarcaciones 
escacienis de 9 m ·e 92.oi 15.5 19.8 24.2 24.2 11.5 24.2 

1 c~rltral de 
8.5 ab.astos (.4~~7) 7.4 8.7 10.0 10.0 10.0 

· ' FlUJO NETO 
(3oá.~) 

.. 
EFECTIVO 84.2 100.6 .. 106.3 106;3 55.2 106.3 

UrHDADES. IHTEGRALÉS· PESQUERAS: .PAQUETE DE INVERSION 
. . ·. FLUJO NETO EFECTIVO . . . 

(mllones de pesos de .1981) 
-;, .:· '. - ·.· .·-'" : ·:· ··. - . ' 

. p E .R I '.) o o A N u AL . 
· · 2 . . . · 3 .>· • 4 · 5· , 

'·-· 

~-9 
. : 3 t.i~i ctades ; 

· .. ·integra]t!S . 55.2 55.2 '43.5 55.2 

7z;E*rtác:iiones · 
_,,escameras. de 8 m cus:2) . 

·.;_.• - :·<--:-:;:; .. ,._ ·. •., 

,(96~3) 

. . . . . ' 
.·s.9. 8,9 ... Ji6~3) 8.9 

·· :1s;1 . 15•1. 2A 

... ·····c4CJ.7>. 12.? .14.0. 11.4. 11.4·· .-.15~9' 11.4 
.. ,·., .. , . •'· 

. . . <~!?·:sJ ·'. 62.';. 01;5_ · 9ti•6·:· ,96~6 :,.,~¿¡5:· , . ~6.6, . 
··'·' 

; úH IDAllES • iriTEGRALÉs .• PESQuERAS :; PAQUETÉ • DE INVERS 1or1 > · · ·. · 
·. '.' " . . ; '. FLUJO'NETO ECOHomco <. •, .... •.. . .· 

(Millones' ~e~sos>de 1981)" .. ·' '. ·-.· .. , .. • .. -. ,._._:-·-· ',' ... 

.. molCADO~Es 

FINANCIEROS 

tc~l'cos'· 

VALOR PRESEtlTE NETO* 

102.3 

TASA UITERtlA DE RETORNO . 

44~7. 

* Millones de pesos d~ 1_9si · · 

28~8 ,.; 

23.'8 % 

UNIDAD~S IHTEGRALES PESQUERAS: PAQUETE DE INVERS ION 
INDICADORES DE EVALUACION 



a 1 VPNI · 
Millonade~-

. .. ·- ·. ·._ ,. - ·. .· 

NIVELES oe coNFJANzÁ PA~A LA ACEPTACION de LA H1Pores1s, VPN > · o 

PAQUETE DE INVEASION. 

EV,ÁL~ACION BAJÓ iNCERT.IDUMBRE (.· 

------.-. ,•.----------~,-,,,_.,.,-,.--""° ... -. --,-"---_-. ~ .. -.--. ...-.., °"""""""""'.,......°""""",-,..,·"'" .. ·-',..,.._-.,.,-.'-. -,--..,.,...-__,,;.;..,...~..;-,---...;;..;..;.:..;;',;-,.'-.. . -.7.,-;-.... -"-' .• ,-.,,.-,-, .. -";.,;' __ ~· .. <'- e " . , , .. 

:>;(f:,'··fl •:~;;,/_:«~'.'.:\ .'~,~~>;J.\ ~\:;};.~~·;/ -,~.<;/:~:: i'._;·:~~,;.;,-~ij~~~~!~:Y:.~:<; ~ .. ':· :.~"' '1. -I~ , ~~ir.~ ~~:~:-·\~;.'.>.:· _- :;·f· ~ · --.• · ' ,): _::~ · •·" - -.:··:,::,· (::~'. ,;;i\;_'~:. -·::1 .. 
1 

.,·:, :.,Lv'c .. , -. _, .-j, '-:~'.; . . ::l<;t}',:· ·---~--:" , :::·~::1~,.;,:~~ :< 1' ·:' ;:.' .. ~:: ::~~( .. :{:·~\~~:,~·.'_'. 
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4.4.4 Centro ~e promoci6n acufcola '•. ¡,'" 

Este ·paquete incluye únicamente el centro de prt)moci6n acufcola, descri. 
to ya con anterioridad (Subsecci~n 4.2.6). 

' ... _;.1: 

.A este respecto, debe enfatizarse que la promoción acufcola en el corto 
plazo deberá, realizarse en aquellos lugares donde ya exista una activi- ;; ,., 

dad de extracci6n de especies. continentales dulces y/o salobres de im-.,..,;: 
:-"·' ·portan.ciii~ contando con .instalaciOnes-·.·pesqueras como centros ·de recep~--'.-~) 

ci6n. .,¿, 
;::···:f 

En el estado de Tabasco, Jonuta reúne estas caracterfsticas. con 39 __ ..; i;, 
- :_. - . ·. ·.. ... ' . - ': -- - . . ' . < ,-·Í 

cuerpos de agua . que .abarcan una. superfi e i e de .m!s de 8 mi L ha y el cru-: .. :2, 
·,, - - ,' - ' ._·. • .. ~- -. . \ : . ·., - - '.· .. ' . ' . ~--·. . ' ._, ~--,;----~>·!j· 

e.e del. rfo Usumadnta. El poblado de Jonuta ~iene actualmente una. offcf:\i 
'.· na: •. de pesca, ün· taller . de. repar~ci6n de motores~ unafábricá de; 1 ancha;~~ 

; t~es c~ntros d~ re~ep~i6n con una capacid~d de 8 tcm diari~s. :::\.~\ 
.. '; ·;;:· 

En el estado de Campeche,. una comunidad muy adecuada para' ~l i~ul~o d~;~ 
laacuicultll~a es Sabancuy.:ya que cuenta.conuna superfide.demás.d~~~ 

('a mil. ha'de ~guassalo~.res~.una·.1'ibrica deh1elo;~·un tallér•d~ repára~·~:;g~I 
' . ' , » ·, . , .. · - . :' --- : .. •. \: ' , . ' . . . '. ._ ... , . ,'" - ' . ' : ., : . , -· ',. ' •.:,~··~.";,'·¡ 

ci.6n de motores y siete centros d.e recepci6n con capacidad i.nstaláda P!:fl· 
-•. ·-· ,: ·.' '· . • - ':.: :-DC~f 

, ra sa ton diarias. <,;\? 

~~·"1··· ~ ~'1¡.ncu~, · e~ co~~ec•erC i~ •• f<¡0+~ ·•. i~s .. 1 ~ga~eS c~k;<fé~~~,~~ ~~¡ 
•• ra efectos de .. lá ub1caci6n del' paquete·'no;··loci!lizado. En cuanto: a>•su .. -,~i::í 
e~~f~afi.6~1,.·efl otro.9rdén··d~; ide~s~)Ci ~isÍTICl.demuest:a Un ali~-g~ad~ .~~¡~ 
·atY:activldad•.f1nanCiera y eeonóniica. · · á!fl 
.. . . .· . ..... . . . ·,• . . <· .•• >}i;~ 

. Efectiv~ment~. en té~nri~os financieros. el.·paquete ~e acepta eón ;un oi¿.¡H: 

. vel de ~onfiánza del 99% a t~sas de descu~nt~ hasta de 40%'y un coefi~;,j~ 
.ciente Ífé variaci6n del 20%, o bien a la tasa b.ase de.l 20% y ún coefi--} 

, ciente de variación superior a 40%. En términos. econcSmfcos, el paqueti!'?~: 
se acep,ta con el misioo ni~el de .confianza' a tasas .cercanas áF30%\y un'.~\i 
coeficiente de variación del 40%, así co~ ª tasas que rP.basan am?11a~·N 
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mente el 40% y un coeficiente de variación del_21)1;. Adicionalmente. no
se localizan valores esperados negativos del VPN (financiero o econ6mi
co) dentro de los rangos considerados (ver tablas y figura adjuntas). 



COtlCEPTO 

1 Centro de promoción 
acufcola 

FLUJO NETO. 
EFECTIVO 

o 

(5.5) 

(5.5) 
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PERIODO 

1 2 3 

1.6 2.2 3.8 

1.6 2.2, 3.8 

A N U A L 
4 

5.4 

5.4 

5 

6.2 

6.2 

6-9 10 

7.0 a.o.· 

7.0 8.o .e 
--------------------------~---------·. '/ 

', >coNCE~I()'·. 
o 

i ceniro'de p~éión 
, > acufco~a · 

,.··:· 
{5.5} 

' ' 

A:uJo · NEro' 
, ECONOHICO .·. ,· cs~_s> · .. 2.8 " 

s~.2 . 

13.2 

ECONOMICOS 20.2 

* Mi1lones_de pesos de 1981 

. CENTRO DE PROMOCIÓN ACUICOLA: ;:..,ut:.•~ OE INVERSÍOH 

INDICADORES DE EVALUACION 

_. _";_'.>~~~ 



<il VPNI 

.. Mlllonoit ... ""'°' NIVELÉS,OEcoNFfANZAPAR!'o~ACEPTACION'riEÍAHIP()TESIS:'' 
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4.4.5 Programa de investigaci6n del recurso sardinero 

Este paquete también incluye únicamente el programa de investigaci6n -
del recurso sardinero, descrito y evaluado bajo condiciones de ;ncerti
dumbre con anterioridad {Subsecci6n 4.2.5). 

Por lo que respecta a su localizaci6n, tiene· amplias 
funcionar adecuadamente en laguna Azul, Cd. del Carmen, tomando. en 
ta que, adem(s de contar con las instalaciones apropiadas·pÍra la 

· ci6n de las embarcaciones propuestas. podría utfl izar la capa~1dad 
talada .. de la planta redÚé:tora para P".ocesar las capturas. 
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CONCEPTO 
p E R I O O O A N U A L 

o 1 2 3 4 5 6 7 8 9 

l Programa de 
investigación 
del recurso 
sardinero {30.6} o.o o.o 5.3 11.5 21.1 26.7 34.9 43.2 48.S 

FLUJO NETO 
gFECTIVO (30.6) o.o . º~º 5.3 11.5 21.l 26.7 34.9 43.2 48.8. 

PROGRA!"A DE rnvEsnMdÓrt DEL :RECURSO SARDINERO: PAQUETE oE INVERsfoN · 
. FLUJO. NETO EFECTIVQ ·. . . . . . .. 

·· (ttillones de pesos .de 1981) 

".•-'' ª· 
CONCEPTO 

Progr~~ de••• 
. · i!lves~igáción.;;. 

· de 1 recurso · · 
sa.r:dillero (30.6) o.o .o~o 15;9 34;5 · 63~i ao.i 104;7 129~6 146.4 

''} :··.; ·' 

imfréAOOREs·· .. ·.·.> .•.• vA(oe'PREskmE,NETo1· .. · .. · · Tfls.ft: INTERNA DE RETORNO.·~'. 
'., .··,· 

· · .f-itlAttdERos;/ · 
', ... , .. ',' 

.\.s6;i~:·· 

161:~6 

· 1 MillOnes de pesos .de 1981 
2 A una tasa del 15~ anual 

- . ' -

·.··· .. 33.8 
. . . . . . 

59.9' 

PROGRAt!A< DE INVESTI G.aCIO:< DEL RECURSO sÁROINERO: Pi'.C!llETE DE INVERS ION 
. Il!DlcADORESDE EVPl.UACION 

10 

54.4'i\ 

;:·1 



p'fvffil 
MÍll~~.~H ?:> ~ :· 

,1601 

······ú;,.g 

ii(·~1 
···1 .'.·.:.·. 

:.:·11!>.·1· ~· '•,.e;_ 

···1 .. 

• NIVELES.DE CÓNFIANZAf'./illA l..A ACEPTACION DE LA HIPOTESIS: VPN>O 
" - - - .. ~_. -··_ ~· -~· - . . - : ... - ... --·-..... ~-· ... ---

. ~11..'ii~20~·~:. .. · ·~··L~ ., ~ .. L.,,, i/ ··: .. ~::::.::~:, _______ :. ____ .. _____ _ 
''" ;• ~ •1WllllUllUll flllllij1UR1111111111trllllllltlllllllllllHI111uu11111111wuau ma•llUIUI U11111111111u1111111u 111111111111111111m111111ru11111111ummnu e 1 VPNJ 
··· ¿50·~\··::,>o'''::··/ro·., <·.: 100.: ·•.1$0'•:c ClOCI · -,ro· ·· 300. 350 

... ·> .. .,' .. ·,._·.rr\:.: · -.-,,··.:,,-

~ ~R90Ft~MA.OE INVESTrGÁCIONDÉl. ÁECl)JlsO~ROÍNEAOi •. PAPUETF: DE INVERSION. 

'· .·.· · •.:';: .·. : -•+ .' \ex~~jt~"~~:s:~·?)~~~~r':~u~e~e-
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4~5 Selección de los paquetes l~calizados de invérsi6n 

. Én la sicción prec~~nte se definieron y se evaluaron 5 paquetes teaa.!?_ 
lógicamente independientes de. inversión (no localizados); a partir de-' ,- . ·. . .. ,. ·, ' - - .. 

·los 15~ proyectos base anaHzados con anterior.idad~ BÍJo conciic.i~s ~
: dete,,;;f ~f sti Ca~. tcScfé>s y, cada un~ de' lo~ . ~qúetes d~O~traron Sel". . ren-: 
'tables,fin~nciera.Y.econ&nicameríte; tia.Jo co~dicionesdeincertid&m>re. 

· .. po/;ot;o J~dti. se .·é~t'abl~ci~;~Jos, distf,ri~~s·,r~erimientos ·f-undalften.:·· , .•.... 
' ; "":í~~~s 'e!" :r.ef~r-~cia .~ )os<'gf:ados d,'. atractividád de :1os paqil~tes..-, Debe ' ., ' ' ' 

.· -...-·¡_ . -':.:~·.:.: ·: ·._ ',; ·'. '.:·~.- '. ·. ·:. ~ '.'.':: .:._.; : '":' • '.:.::' '.-}\~ ~-. t.,::~: .- ',; ¡:·:. >· ~--. ' .• .:·'" - ·_ . ·,-_ '.. -. '--'.-' ' .. _,.-. -·-·:·t' _·-~:- :._'. . : . '.- . . <·_- : :·, :, <:. ·, '. '· -\í:> . ~ ~~ .. ' :\. . J' • _·-< -. · ...... ·; _.- .. ~-.-: :~ <-.~ 

· < '.hacerseihincapif · en,que d~cho!i .. réqUerimieritos auend~ •··un ~nf~ei de •;;:,:.•1s 

. -t·-<,_, _ .. :: ·;~c.~i~I~.: 
;:-:~~'.~~~i~:.1:.:. ,_ 

·"•:.;: ~ />.:}>::.' 
,#~l 

':';\~:,::. <· -;;, ::_::~<~;·: 
·:<.: 

., ·,,'' , certézt'fta~t¡;-:·e~·:]'¡,'éc~n&ii~o"~anocen"'Jó,f'f~ande'r-0). áte.1dierido'a:Jo '-~ 

•..... . ($};1:.:~í·~·:~';•~\l~;~ttt:~~~~: ;T:~{'i1t:ti*R~;~\~"~.~s1:,w:·30N~l1¡¡'~ 
:~~.>}ti,..· '\' '¡ : : ' ,. '·: . ' ;;;.~/;/- ' '·,i ,' 

' . \b: . ..r ,·': .'.:· '~--.--:::~::-,'.,,,:_ .. ',}>'-"" ~ ·' "/:" -·~- !· . '/ ,. , ~; :'~,;._~·:~?.~~.~}~·~.1;.~;:,,.~,~.·> .. ·.~·.' •. :<._:·~.·.· .... ' 
.-.";~?\:~.);/;:·._\'..· ,-_ - - _-_:·- '._-_- --- -;:·_- ~--:;~ - . 

.-',. 
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PAQUETE LOCALIZADO . , . ' ., ~ ., 

- . 
Planta escamera de' 40 ton/dfa en Cd~ 
del Carmen (Lagúná Aiül) '" 

p'~ariua esc~mEira d~ 40 ton/dfa en' 
Lenna· '< ' 



1 

.... ..... 
U'I · 

-_··· .. - . ./11. - --/>·"/ 'º¡·· ).j ·' l1.1,.A1 ~ ."" .· , ~ 
.;_,/'7 •.• •··· > ·x·LI... ·. -cp-· 1 . .· j 

•.._;,'\ . -
\ · ... ·· . ·. . 

-: .· ,..,..,- . .. - • • r - ,_ --· -• -
0 .. 1c.n1 •. a1u.'.~ .~~·t1••i>isq;;··.;~··.• ·• \f .J...\\.· · \ 

: 'i/Jf.2..2..'':-~''('."0'' r:~·"'"'"' -\ .. '""""'~....::"""""· .. ·O - - ""ºº ~ 
_________ .,_... ·~.~~~f~;.:eit~ r.:· -- \ ,,~ ... 
- - ----- ... - - ---·;· -· - .. ' - -- . \ ,, 

'- · ;.- ." Cd.doij} .. i'~);.~~J."'Z~ \' > ·y/ 
.• ~- ...... • 1•111\- V 
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. ' VALOR; PRESEJ,iiE'. NUO 1 . 

'·FINANCIERO . ECÓN~ICO. 

- _7_
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':..:.. ~- ,", ..... -

·· ... cJ77. 

z (P~} ,;,: 96.3 (Y1 t v2 + v;> + 73.~ YÍ¡ + 102~3 (Y5 + Y6) + 
.,·'h. 

'.13.2 (Y7 + Y8 ) + 56.Í Y9 , 

. . ' . 

las restricciones: 
. r. 

'"" •,· . ; .. , 
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PRESUPUEsT01 ··. ·: SOLOCION.. OPTIMA V* · VPN1 • 2 . 

Y1 Yi Y3 y,. Ys YG Y7 Ye Y;' ·TOTAL 

··11 394.2, l 413~8) l o 401.1 o l l 1 1 1 o 
l-1 413:8. 1419.J) 1 o 430~8 . 

. tt·4~·~.3,,··;:~··-•24 .• 8·);;;. l. o -:.440.0 ·:'·'..'.;;~¿: 
o 1 1 1 1 o o l. 

º''.- 1 l 1 1 Q l 
•. ( 1 424~8. ! 668,9) 1 ' . o 457 .z . .:I~~ 
ll;66B.9~:1614.4)• 1 1 .466.s·· ._,;• 

, · ... · ... " ',·, :-'.''· ·, . ,- .,-- - - .. ·-·/-:-'.!,~'. 

····?{}!~~;:.;.;~'-=:;f·!}~ .... i>·_· ... ··~-. 479a .. ·):'.~ 

··. ' ~ ~~~·~;:6~: ~~tú.ndo ol ~.,_~ ,¡. ~dgad..:~~: ·, .• •_;·,··:: ... ;,·'·¡·'.··.:,:_:;_·:,···.¡ 

~'ec~s~: :.~ine~:e1~.~~ua.Ll · · -" ' ·•·., · .; ... 

,,·· .. . . :·: '.'. .. > ·>:J;::··_ ..••• ·_·_•.•~.·-.•.·.:.·.~.·_:·.•.;.·:_.· •. · ....•. •.-_'.:.•_ ••. ~.·• .• •.•.: ••. '.-·_:.::•·• .. : ••. ·.• .• •.••.'-.••. ·_·.;··--_·_ ..• •.• .• _·.·.ª.·.: .•. ~.• .. :.·.•._._ .. ·•.-.E ... •_·.•_".c.•.~.·-•.·.-·.•-c.•-·_:_•_:_10_~~{f ~~~~~.1~z: · .'· .. ;;{:<l~~ 
·;<::·ii ·-· --:........ . -. -- /,~)·~i~-{c •':,.·:; · .. ·· ·- ··> <· :>.~· ¿.,.iU" .•. ·.·-.:~~;<>•! ';. ":>. ::~.~~ 

;. : ;_,.~i>1:"' ':•:,:;p~is~W~~6i .. ,·" ·. _.;. ' ;;:1::sÓLUCxON:OPTJMA~Y,* ,.,,: .. ·-:¡: _.;-·; ',· ~PHi~2 ··. 
''·; ;;·:, .><:::~:(>,-_··:, .. :;:/.X~.· ·~~,- ___ !y,'. -.,., .. ':_·Y~· .. j~-' :~-:,.¡_.::!.•:.,!.~:,·,':;~~!~':· 

', .,,_ \'.:ii~.:\"{:,~~f;'\.~~~:J), º.'/i;._ ·,','_,\:,;' , ... ':¡, e!.;'.:';:.;"·-··,-:-''< é :,!.ii<c,:i•'¿L~é· ~· 

o 1 1 1 1 l 1 
.Q o .. l l l o 1 
o o ·l 1 .. l•.' l 1 

-'··· l. ¡l· 1 :·.···"·º· º· ·-·.• 

··· ··.-· .. · ... ::-_,:'.:: ''.· . :.ti~·:1i·l_·il.:;1jj;:ii·~~[.;; .. · ;~:;.·~· ·· -·· ~-·· 
·r,,::>· :" :·;·:>:\ /'.~-~·.~\ .. :<~::~·~ ~.: ... ; ·.: .. ., ... ~ ·:·~:-.. : .. ~:/··':.~-,· '" .. . :,- .. _-,~-, .. ·:;;·'.:·: : J.,_:_\:_·---. 

• .-' '.: <;.~:.'.,· 1 :.~-·~~} :·{•-~-·-.:~c .. .':_.·_·,~~_::~'.>-__ ;,.::,_~. '.' .. 1 

;,'.:'-· '>; · .·'J.<,: .. ·.'~,-'.··:~~~:-: ··~: ... ~~~··-•(:t;>:·~~f- .. ;~ ',: .:. /) ;;.\ :~ :.· ;, 
:•SELECCION·OPTIMOE'LOS'·PA~ETES·ot·•uwERSJQll. --· -·-· ;; '· 

.. ·"' .. -·.''"'.• - .. -, ¡- ", ; .. - ··-.·' -.-. · .. -

,··CAso· ~coatoo . ·. 
··,,: ... 

'.·'";·•!, 

.,.; .. ··Y<·:: 
. . . -:;~ 
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'd~do, y en. raz6n de esta ciroinstancia es por 10 q~e se iriclu-
yeron •. 

Sin embargo~ infoniiaci6n relátiva a1 nivel presupuesta1 ·estuvo d.isponf 
blcfcc:u\;carácter de •tentativa11 {1500 millone5 de pesos). y en base.,. 

· aJeua se procedi6 a estructurar 1.111 programa dé inverslones ••. · ·. 

Para P0 al 500 mil~(Jn~s. d,e'p'esf)s. en. fa instán~ia t:inancie,ra se acep~ .· 
tan' todos :lOSiPaquetes loealizados~ con ,,e~cepci6n. ,d,eJas plantas esca~ 

.. · ... ~f ~~!~~WJ~~~~1S~~~5r~$::~~!$J*~~.t.·. 
~;":,. :;.::.:···; ,·_;~·-~~ _':.'.; ·. ~'.'-\;,:-"' ' .. ·· ,:,~-~,:;~'., ·.~" r ~<. ::<>':, / ., .. :~ . :,->,•.·. ··e,·· 

·F :.>:> :' :_>.;~: .. _;.:~~·!(:;._:.:/:-~<:·.';·~··<:<::._:· .. ~:_:<,: ~:;_,._:·/.fi'.:\·,~( --~:.:.:.-··~-=~/i<:: .. '.: __ ~::-·., .. :_~><;~\.::- · ·_ ./:_-:{:~:;· :_>,:::;¡-. .. :.: ,:-~~-<: ~-: .. ·-. _ -· . -"! __ : __ :~,'.~:--:~-- .. , .. -

···:¡··>;;.·.;,.o~· ~.sta'\tf!~•Y~/S!a'Po~';·~...._$;'de·:1iaadnlif)stracic5n ~úblicapal"~· .. ·•.la:·in~· · 
·v"~'-;:·: ~,r,~'1.~:~0:%~l~-·~~-.. ,,~lfi~~t~t.r~~;ü~,~~"~ !{0,~~~~~~11111~~J~J:, · · : '· .:;-:{: 

. : .:: '.' }'::; :~~J·:;;~~t()r:~'pú~Itc~;•i'"J~;;,,sól.~c.ic;nes,.~~t;iníi$:~~1,,:.1c>de:l.o;~~~~.eq:;~,~~-:·}· •. ': /f .... ·. 
" · ·ser iñtor~raClas".,.rá .ef'.ec~s ~ ·anUisis. . · .:··, •... ~. · .e •• .: ' • • • .•...... 

':: .~,.;·.': ~.(: · .. ::· .. ~ . .: .• ·· .. ;.:.;,,' . ' 
' ,, - ~~ 

.; '~-·:.·.·:~-~· .. ;~: V ' "/ • 

. ·/ -~":,-·· .' . ', .. 

;_;,-,, •'· ,.·,··:. ·.'·:.:;.< 
:•_ ':',~ 

:_.;."· 

''.)':·<:'; . ;.,: .. :·>:_::;:'?" . : ; ~-~: 
_ .. '. '-.' ~ ·'¡~-: 

'· r:,,:>.:~_ •eo" <,~·; ... /:"! 
,., \ ·~ 

· · :; ·.d11,1e;·~bl,jo 1.no,.s.~financiamienQ>' .o·!!Qecuci6ft c1e1-·sect0~ .. ~~lico",; ,los.;~ - . · ·--
•• ,,,,_,,,,, 1--- ,, 1 l_ ~ ;., ''.i 1'. ~ '~ -f'.~l-J,;:"'1'\/;" 'I:\ ''•. ¡,,"" ,·_ ~ t"., .· ' ' .·.~,·~ _., 

'·· ··-. · · ·."··. ·.-_rew_lia!J~s¿et!.J.!:~asoi eé~~~~,!~(detiérfan, a'P,Oja't',~,ra :érec~,~;~se.1e~:. :. ... ~ .,,:: 
¡~ ,~' e¡ '''?_,_,,;¡, ''•v ' , ',~--' '!-r:r >..,e 1,,,' 5,.. ~ fr • \ • ' -,?', :/! '~'" < 

·:·: ':'.:,,,·c~.sn~;~rc».rfet~t:•rido·.'1~s:'Ulli~ities,asocja~s:co'nflosdftdica~es y-.'·· . · 
1 • '-~,"~,,'"' ._,,, "'1-n•~-...,·r~-"°" '•i u,_ 'Le;' ••\".f \:01,•, ""~, :, "11 ':.' ' ' ~_,-[; 

., . '."''" crite':ios',,Cle':la"eY'aluaei6ri eeOMlliéa. :es'.;,,Mcesirto:un.f'-iltro:.ad~eicinal ,, "' . ': -.' .. ~ 
.· \,i· ; ·.'·,¿~~:!•~X4~i;·;;·;·<J't:;·º: .. ,./.U~: x·./y·· ·~· : tY:"~·,i+<;·é't+;u)'i<¡;, :· .. ,~·':"'·~·:~.?~~;,q\V.f >·~· ~:,· ?-:·'· ,'.,. 

··:;:,: . .-."i:·:, '· ·-• ... ··',T·' <''··. ·.·._.:·. ·.,. <.:~ ,~-·:::· .. · .. ·.i.::.~:\·;·.":,'.'.t,, --~~·~~;::. .··<, :·,--
" ': ,,:: , .... ·.· .. ··." ..... ., ,·. .. ...;_.:·:·.; '·;.:!·..:.>:.: -~·:;· .·,_-.->.··.: 
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Por un lado, concordantemente con la estrategia dl!'-explotadón-, indus 
trializaci6ni comerciali.zación de las especie~ ~e escama, el ·~onta1·: 
con una planta escamera adicional indiscutiblemente se identifica co
mo un .factor, ventajoso •. ~ pesar de estO, por otro lado, el eliminar:- -

_,, las unidades.Integrales ¡)esqueras se contrapone con el impulso a u'n ~-•· 
desan"Ono regional equilibrado, abriendo asf la posibilidad de fonien; ..• 
··tar ~ve..& ·del todo i ndeseab 1 es. Ev id~nt~merite. · ~sta 'co:hsid~raci&n9"·: ' ; 
no se c~tanpla:en ei' mOitél~ eco"6micoi, lo .cual constituye el origen ,; Kj 

••·· de la:c:olltra¡)osictisn.res~ctiva. · -.-.·. ' /~;0 
. .. . »,·'." ·~ ~ .. ¡. __ , ~ j -:~~~j 

:··. . ·. · .... ,:.' "' . .'. :·.'·' ··. ·.' •' . ·': .· . .· .. -. ··~~ . .' , .. '::<·'~." ' .. ::··tJ$ 
. ··-~.Finalmente; dado que la· soluci6n, 6ptima :del modelo financiero cubre'·to·):;: 

")~í~~i~fi~í~~-~:?~Ki~I~;~~ 
· .•. presén.~":e1fJa·•'·tabla';~djur)ta~ ·;ta,s impl icaciOnes: coiresp!)ridién~s~~san: 

· · ~~~~!~~~:\~~1¡*·&~~~1-~~f~-~-·--~_.:_.,, •••.•.. :_.v_·.'.:_.;_·f~~~~~l\~ 
. ' ~·?·,·_;·.: :~~-~·.~\':_) 

·:- . '.~~:, -·; ·."' .~' - '. . 
;.!:: ¡.-_,·,,· 

) •' ';' ·-.: :\ ·-:-?·~>7~:--jj 
~-:~·/. 
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PAQIJETES. lOCAlIZAOOS 
INVERSION1 

Planta escamera de• 40. ton/dfa en 
Cd.~ del ~!"'l!en 5Ó8.2 ,· 

-.; , 

.. Planta. pulpead~;a•coogelacf~~~ en 
, ... : . • .. ·.-·· ... ·. '.. ,· :· •. ' .. !·' 

lenni 

... VPN 

. FINANCIER02 

96.3 
~ 

VPM 

ECON<lMlaY 

. 233~7 
. ; ·, ·. . . 
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V, CONCLUSIONES Y CoMENTAR I OS FINALES. 

- '~-, 

l. .En este trábajo se há éonsideradoel p1·oblema de la illVersión, ;lustrando -
'1a"apÚ~~ci6n de:'uria serie de herraniéntas especi'ficiÍmente 'diseitadas para- '. 
tal Hecto en el campo. de la Investigaci6n de'Operacionés. En· particular.- ·e~; 

: •. ~'>·· ·. -.. ,· - '.'!'· ·.~ :-: ., ._· ' . ' _. ' ..... · ··. . : ·.' ··~ ~· ·. -.. ' \' -' :"'.:·~ . _·, : '·.:- .'..!,'., 
se• d.1scute un caso real de identificaci6n.· fotiftu.lación~eva1uaci6!' ··y. selec- ??. 

'cion· de. pr~yeitQs de. in~ersian ene1··súbsect0r ~sqi.¡eró~::·los·'estadcis .. - ~'~:1? 
~e· Tabasco.·yC.peche• referido bisicaménte.a la~.pesquerfas,de escama::y <~)tt 

···,, ... :.· .. ·· .· .. ::·.· .. ,:. .. :~,:=--. ·: .,, ,_: .. · '.';,·; ;.·_·_.·._:_··: ... ·., . .,: .... . ·- _,. ···~ :""' .·:.·¡-~~-~;/'/ 

.· sardina,(estas últimas· con posibilidades de. COl\sti,tuirse.en una de.las/.,•:.:ddif: 

:~~~;!~~~~~:: ;~r&' turitieii.,_,.,~~i·~~1 ..... ·.~::~~··:, ~f 5! 
··~:,··:t7t:!;~~l~~!~~~~t:~:~:6~~~:t~~~J~~:~;:~:~i~~:~~:~=~~4~: 

cial~·~ a lá fas@ de -1•«i~1 "~•b'~ ~••.f~ ""''ºn&t~ints~ 

¡,mismó,se ·Jncluye>úri-~~·"·¿~"'° ~~~~iQ; ~'.~jeto,~~;:!~: 
'. .. ·. ' .. ;;• . .'. 'c•r er·~fóbJa' de~faA~ 0~~ '~naftCier&; ,Y,n0' S610Y~l·~dé~Jil',,t' ::;<~' 

· '.:;•; 1 sin ser.,t ... :·de diacuc;i~"objeto·ea···eJ. preS'aite:truajó·; canT:f,en•\Ol!il~ · 
. ' gue ·~ aspécto', aei '111ereac1o''Viif;i9t1a'•••·no.Uirit"ante'::P.ra".~ ·~~~~·-.~
·.·-.·:'"tifiCado&~·:sm.·~¡;o~:en'·.i~~·:h~e:paei¡l!a'/~iS~,·~. ~·'tt~:~·\;~.,; 

·····.', ~C>•:',~~i~. puede·;1'eq\f!B'it>·c1• .un. ánal.~itl· Ct;lft_.-yor,,o. MDC.lr ·grado.de difJCul:., .. ,,,, 

· ··~ ·~~~:~!~ .. f2~T ~~.··t•~'·+~f~,.r,~''4 ~~~:1¡ 
'., _,: 
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.· 
trices; apropiáda~ de 'control. La información que se requiere canprende me
didas de "variabilidad" con respecto a los beneficios netos (de los proyec · 
tos} y'sus relacio."\es de interdependencia estoc&stica. la variabilidad es: 
introducida a trav,b qe c.o~6id~ d~.vtru.dcun yJ~:~ rela~fones;de in'.'~ 
te:-cf:!pendei1C:ia pOr med1o:d~. coe.6~~ Ú co~n-- Esto~ últimas .se~ . 
. definen .\~JU:iv~ y CO~eJi,vado~~9 de ina~er11 ~e;, ~n todo caso.o.la ~e-- . , ' .:_ · ... , .. - "'·.-· ; . . ' . .. . ' \ . ··::. . ·,:·/ < .'. . . -. .. .: : : ~. -·, ' - . ~., '· .-: . . . ... ' .... (_··:-. . ·- - ._,. ' :'.-'. 
percusióndelas apr-oXimác:iones a:soéiadas se refle.fe1ren;"castigos"a los-. 
pro1ectos. · .;,J: i • " • • • 

... ('::;.\ ... > ,' , .. ··''·" •·.• ·.·.· .. · .. <.('. >f.'\,,;,,., •!·i\ ·tJ;··,·,•·.; ........ :,,::•:::_.;:_: .. : ....... ·:,,;••·.··· 
·• ... Rt!s111-ta>•JfllPOrtante ii.ceri:.t\i"c~pt~::f!f!··que\l•cmetoCi.óJogf~;,útJJJ~da' para · .. la"',.•· 

·., ·_. - " 

} .. -~ "se«.c:onstituye ·efl.,un.valfoso-anflisis :-te.sens1btl'.idicf-de tasas. dé descuento,:'· " 

.· :·&. _,p~=J~_,que''res~ta<al,pf.of:>l...._·~(e,·l•~s!lec¿j '·" ;·~.~~"·'.2~~·-·éuyt --: ."",· 
'' "> "];_,.i,~i;_,~~,:.··,, "' • .< '\, '1,,_.::~, ., \ _:~=~· •., -,';, ;-;_f.¡"~t\-::¡, _

1 ~ .• .'f"'í -. -~."/.••'.•.;:'~\(;,;J..,~::,I•• ,""·"-'~.,, ¡'J, :- 'c 1 , ·:·_,;~ 
e:':·'.,' solucf6fi,se .dfs~neºde··u~ gr.in'-Yai;fdad;de . ·jd'-_llOC•-'eJ.: ll~itlllo\.:.•,,... • · 
l, 7· ;:::J /ª·~~ ... -. >t"p / ~-<,",.~,,.~ ,'1 .... ,"' ""i ~1;'·~-·: ·' .. - \ l~, -"'~··:· :~-·'~/,,~ •• ~.:-'~ ; ' ' ' ~ ·,:, 

.. " :utHf~~.in·"~,te._~r~Jéf se:~ r•·'>~ ta .. tfenica':)~l~.icil':'~e)"Pr~r~c161'1. ·:' __ ·; . · .. /;'. 

~;,_;:füJ,~r··1·~~lf .,.,,Z,\~~1,~_;r:~. ,,:1f ~··· ·· ·'.·:·:.:·:;11r~~{f7~~i~; 
· ,--":: .. ~: .. · . . :~~el_o.:IM ., 1.9ti•~1;~1.~~i~s~--~!P'O 's.~f.aJ•.\~~·1gn0r.lf.:11·, .... ·:". ·., ·-

• ..- /, ,~~,,~\h"'"'~i•\ ""'"•" •.,"', •<-.'i.it.•.:t·h .,, ... <- '• :u,n "• ,• •:;:; ,...Jdt~~· .., ,, "' ,'!'5:·~~·>··:.····,.,'-.' 

e:.''' -,:f~;.•V,-. ,:·~ : .. - 'iinR\!~tta, ~ft'.;J.Í,~.-,:!l~~til~l, ~,~.'dec't~,f~~ .. Sin. ~.~.naO_i ,,este ~S7 ;' > ;'\;';-ó 
": · ·: pe,:t/t,;·~"sersútisanaífoll .1né~r:il.-:uner'a ,externa'c~siéleraftdos ·p~., · .. ··· , .. 

. ·:.· .. ~·~'-·!,-'.;:J:=.·-: .. ~·:·::¡!."";,:,.·;~_t'_ ·.""·" '··-·.·1·'~ .. ::.•;,' '":·,·:~:·'·",'."'·•·:<.'\··~~.·.··.··.· .·,·:,-,., ...... :.•.,.·>'.. ~-:,.;·.·::··.··.'',·'·<·.· ... --~ .. ,_; .. _ ..... '. · .. · . 

... ".ibabilfsticOS:.a 1,as;solué:iones:d•l"'IÍr,jdelo•.• llla'ner•:.de•dhpaner ~e una;11111 ... - •,' 

.... <:).W~~:~~~!~!~~~h"~e~-~·"·~}t!. ?~c1s1~Í~é.~~-~-·---•~'-· .. · progr-:~,~s···- ... 

. ·: ·: ~~··:·.·~. ·. :->-~··,'.'> ;,:. >.: .' ..... ;~: ··>.:~· :" 
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1.~. ~e'.;cu,t,qui~ 'º~· aun cuarido puede servál,do suponer:que. para efktos~· .•. 
·prietic:o$·jc)~ ~ultad~sde 1a'e~alua~ion d~un p~yecto niiri'inc1u'1(f~·b;dJ,.j 
lo Jtele_v~ en 'rel~ciiS'n ál mismo, es' innegable q~e ~~fsi~' i~fo~ación' que } 

,_.· : '~:' '·. • - ' ' ' < ' • • - ·, t : '·:. ' ': \ i ;•. . 
dif1cilmente puede ser ·incorporada .de manera expllcita en los modelos .de-
selecci6n."Las •sGl~cion~s cSptimas" de estos modelos 

0

definiti~amenté _.;.--..,~· ;, 
constituyen un gran apoyo s-ra la tOIQa de decisfones, pero deben ser 6U~3, ,,' 
~ a t~a~fs de otro tipo de infol'.'lll~ción. t.u.bJdlva. o lit),, a 1firt de se~:.\;:;; 
.vir)ieJo~;'a )~·:proPcs. ·sito~ ~eguidos:' ·. · .. · ·· · ·· ·· ·· · · · ·<,., '·· >·:::'·': 

'' ., ''· ' . 4. . . f ·.: .)'~~;. 

s •.. En'part~cular. pará :91 caso de' estudiQ analizado pO<fdán eiistir una serie ,·~ 

'~~1~il:~~~~~~~~~~t;iS~~~~1 
•.d.ir,'ee~llteinvo~u~r"ados) ·o_Ja. C<111petencia. i)r,(>Pia··con.·otros se(;tol"f!~: !> ·-;;,:;:it\i 

... 1;;f~.1:4lif ~~t~~~i~~~~~í1~~~t~tt~~t)~~Etiil'" · ••' ,; .. < J• .1ns¡,f,.c,~~a·:;de:,'.f:1.o~:<•Pf'.ÓPf.ada\Pl1".'a';t~y~i!Ptúra YiéJ 'C. . sf vo'.1i:r:l~Í . 
< :: ··· :ctt~~1,;,,:;.,;:,1a 'ia~e\d~ ·a..e·¡;,¿1~11z~ci6n. ci~;.;i~ ·P·:c>duci~s:~ . ~~;¡t~~~t:~·. 

,~'tb~~{~~~f ~t;}ti~~;t::•i~Z'f[:~ ~,~~~ii?',~&;~' 
9:i:·>TóN~do ·.erlc'.su'Ciebidá:,c,cuentailo'~ previamente sei'lalado 0 '. dada Ja .i.nfonnaci61'.' 

- . · :' ·.. -~ ·:.~·:: ~· ~.;:;·.~~·.:· .. ~.\/;'ff:·::,.~ ,1 /S;)'.=:~ .. -"'.,·.~· ;:;,; ~-~'./~.)'. <, .:.:/·:>.:· ,>::'.::. ;_1·-.: · -..' .' _; ··t· · · .'.: )·:_;: ~,; ·:\' ',_·., · ·.-·: .- _. ' : ':~: ··~· :; .· : :...-.-. .,/ ':,~_-:f; ".\'·-~><-"J.,~;-·- <'.:/.:.:·:·:.'·1 

<•· dis~nibl~''st&ra·;l~<re•liz•c;,~n.de:este 'traJ.o •.y 'atendiend~ ay enf'.o(lu~·; .... 

,, }'~'~flllfl~!llilf!iiiif 
, ... ·:·e·' ·;~ci :·.~ ~on,'~se en'~.1· 'óbjetf , nct.ftenta1' de·c~Ci~vár'.1kJI'~ . . : ~·<: ": .~.:~~~i~ri/ . , '~· ·~:.,-~r•~i~· :~~~ci~~i~;~~'y/¡Je~,:¡ttó ~~f~,~-~(~i't~~o/'.:~< .. 

- ' ''."' ,...r. • ; ' 1 ',1 ' - ~~ ". '~ • '7. ~ • '• '(, '. - ' -· J • ' ' ~ • • :> 

' · g..uenc11»_cón estí(Ob~ét1vo.''7 .con .las 'carac~f~~icas·de· 1a, m16ft.·,~e.: 
, . . · · ·· · , ' ; ,'. ti1'i~~lic,n 1'.·i~/~ii~'~r~rD1~;·~.Yet:í~s'y,.s:~~~Í~s'.Jkat#1r!AC:i6~ .ie p;¡¡,:, .·" 

.·. 't'Ós).-de 'inveisia.liJ~ ~yó~fa• de•·1os'pr,Oyeet0s: y l4 ~~tidad0 clel~~.Pª~ 
<tes resulta~ ~er rentabl~ •tanto f.in~nctéra. cOilÍo econ&ÍticilJllente: . . . . . 

¡ ~ ''... . -· '' '· ' - ~;., · .• - ,- .. > : ' ... 
",e·· - "', .··:_,·-.' 
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u. Los; paquetes. por<oirá ~~te. fueron ~zado4 eh~sftios: est~atfg~co$. P!. .· 
ra.su i~pl~~tación. de 1ó ~úa1: en f~nciórÍ de un presupuestci exógenO y de 
las soludones óptima:s· derivadas de los ~elos de sélección·.asociados. se 

• ~ r " 

6unciamen.t6 una propuesta de inirers1°6n para la región. 
' . . . . . . 





.~, -

Al, UN ,MODELO <;ENERAL PARA LA EVALUACION BAJO CONDICIONES DE. 
,¡ •; ·. , , r; . ·,, , 

INCERTIDUMBRE DE LOS PROYECTOS DE ESCAMA. 

: .. i :/' 

;z~kt ~precio~! ven~;·,d,,·ie~p~de f,;*s~s de:'~sar ¡ic,~~1 ~.i.keso ~en,·~f' 
. ano·t'··.1;.2. v .. ri. 
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i,.: {. 2 ;'. ' ; ' '--. '' -- ' ' 
rkt • rend1miento operacional ~perado.del 

t = l. 2 •• ,; n (O o;; rltt..; I)° 
pi"()(: es o· k 'en. e 1 afto · t' ~ · 

·•. ~ ' 

' . 
·, 

-. . ,' . · .. ,.· , 

En Ct1~lquier año t. el ingreso total dt! procesar-una .ca~tidad Vt de es,péc~es -
d~.escama•}t• está dado por: 

;- .. '.. .' ~;·:· •.' ·'. 

. •,1,'·. ~ .. ~·j1, ·2,'ff ~· ~ <\' ,_· ·~;('·:;.-.· 
:· «' . 

. · .. · 
' ' 

es UÍÍ ~ector de 1 X • 
. '· . . .·.~. 

; .. : ... '-';;/ 

. .\~~·;@~ 
·.~~·- :.:<;~:?~ 
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..... 

viª (yjt) es un vector de m x 1, con Yjt = i~l djftrftijit·- cjft • 

"t ,. 1,: 2, .•• n ., .. , 

A p&rtir de lo antei-for. ,el VPN del proyecto de la planta de escama con ubica
ci6n espacia Fu·,· Y~(P~)~ e 'foversf6n inicial I~, estarfa cSadO Por: 

n . 
'u T · -t - ,. 

· .. Vf>ft_(Pu: )_ ·ª".'.,;, YtuPt·uYtu~ (1 +- r:u>. -I
0

u· ,u e A .. conjunto de ubfcaci.o~!!.S espacia--
. '~·1; ' ·." 

<' . , . les bajo,;éons~.d~r::ac.ic5n. ;·--.. -. 

.,. , 

_, :.:-· 1.-l•.,-'•' 

:,!·~:.-

· ·: Vti,·· ... ~•ntAtd•~§~~~-¡)ecf~s- de·:~~cam .~. pracesar -~.el añé{fen la 
:g C· , ... ,, -.::. ·•" ·'" 

P~ ~·. (Pj.:.) : ~. ¡~, de 1 X ~ q',;. cont,.,.i ¿ . ..:.:~fl.L.s de ~ ,-,_, . ' -~~~:1~.?~~e de ese: j en un~ -~~.~-~J~~ ~t en 1.~}ocalida~J~~~!·~-

.·. ;;·j._.: .. ,'.:. . , . , ' ', ·.L; ': :,:/: : . 

Yt~ .}' ~Yji~>. es un v~tor dé !", x ·l, co~ y .i'tu ~ ~, ·dHf:·¡,r ituzjit~ - ~jitu 

;.~.:.':_;Cd~J~-~·:·')~~~;-~j -~-~~·· Y .• _,f Ji i~·.···d~~J-~td~.~.•:1~94llq~~-' dj1t\ __ •. r_1i·',~.f i t.(f j~~·~. ,·,.:}_·:._. •·'.·:~; 
;· ... ·:i:-~\ resPer:t~vmnt4t; · pero··•rlire~aé16~';'•';·1a :lóca.Uzacf6n .. espaci•l•,· uJ·• .. ·.· · ··<· .. 

';\:~:_:_••.r_d,_::o:.• .. ~-:-= .. :~.l,:·:"!_._.•: __ i.11111,g?!;t~~~!t!~r~:~~ 
\.' ~ ~ , e ' '~, ~ ,< ~t l "' <.... ..·. /:',(/ 

, -/'~'.(j/i) = pÍ:'O~hidad .de e~c~n:;~ la especié j d:~~:qu~'·P~~~ de·h •, . 
. u .· ··reai&ni· · · ..... · ... ·. ·· .... ·.• 

: '• · P ( i) · =· verosiililitud de la importancia de la ·regi6n i en· la ubicáci6D · 
. u ' espacial u ' . ·. .. 

:w ' 
·. };_ p (i) ; 1 p {i} :> o 
i=1· u -~·. u ·.· ·. . ' . ., 
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. . ' . 

= tasa de descuen.to anual para la planta de escama úbicada en u~ u e A, y 

nu .. número de aflos del periodo de evaluación de la planta de .. ~scama ubicada 
en u, u e A 

: . . 

En base a: la notación de VP~(P u>. se procede. a anaHzar el tr:atamien~ probab! · 
·. Hstico correspondiente. 

S·j~' 'a diferencia deFmodefode evalüact6n baj~ incerttdijmbre deT Capftulo 2, -
·.se".co.nsfd~ra· a'la~ vi's'cómc) varia.~les·_~l~atorias·Y.·.ta~to .'fas l:as~s de d~scu~!t 
tO -(las ru'~) c~:.Pt~··.ytu el 10~ i>eñllinécen cons~antes, l~s expy-es1one~,;;9ue 

.. ·.resulta.o ¡)ara E{ll~C!~)} y Vai!{YPN{¡»¡J)} .son· lu siguiente~: · .•· ·. : ~ · ' · ,-



(,., -

191 

•. Esto es-:' 

donde: 

. ,'.··· 

PytU •. v1 u _;,; · coefiEi ente. de_ co:rre 1 acf6ri .· df.Í. · 1 as cantidades· de· proc~so e.n 1 os a~~s ·. · 
... · "tM e "ilt d_e Pu• :Y: · · · 

· .. , ... : 
. " 

.. ·.-}~ 



Si se denota por E{VPN(P ujll al valor esperado del VPN(P u). c~nsiderándo que - . 
la totalidad de.la producción.surge del proceso j-ésimo, j = l, 2, ••• l., puede 

· .. definirse ~1, Va.to~ ~peiuido,del VPU~~e. de P u'E{YPHM(Pu)},, como se indica 
a con~inuáci6n: · · · · · · 



. 193 

•••. ;~J~h~f (1 + ·r~)i2~1.''.\''~ 
·. \~on~~;!!,,'. ~ l>e?.~fi~i~, ~r~i~af,fH!~o'~ müÚiple du~ant~: ~~ . 

. :-:; :'·,· 

·i,'' 

·: ·; .. ~;, ·. ' .· iit.: 
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,_;,··· 

· · que representa la ecuaci6n de re<:tas: ton pendiente k11 y ordenada ar órfgen -- .. · 
kll I

0
u en un ~spacio cartes~~m> [ E{VPNM(Puj}, d:{VPN~(P u)}J , con~VP.NM(Pu) l ;¡¡;. o.· 

· ~ Un. resultado partiCularmente interesá11te que. deriva .de lo- antérfor.es. el refé'."' 
<~ente al·coefitiente de ~arfaci6n del·· VPl'f (P ), a·; es·to -~s: . .. · ·· M u -, ·· · · · --

: ¡-· 

1: .. a{Vf'HM(Pu)}·····~· br[E{VPNf4CPU)l.+ Ioul 

f,{Y"fiifP11)l·. : ÚVP~(P~)l . . ·· . 
'~·: ·. ~· ·.' ... ; .~ '..>').' .·.':!.;;:'' 

· · · · (jQn~~: A ='Cl' +. 10/~{VPNM<Pu}}>. Esto ,iinP,i i~ que• :b.aJo 1~5 ~f~te~1~J~1-~1a1~s ._ 
. '.· . presentadas ~ .. Un c~i,1,Ci en~;: de•. vari aci6n ·. P en J as~ can ti daetes' anua 1 es de captu,o.· .. 

. ~a r"eper:éute t!_ri z veies. s~6~:ia ·vaHat)61(·~1:vilff,t(P~f. • ~- · ·. . . . .. · · .. '·. ;i;\ 

;;f *~\~~:~~~~l~~~:#~~{~-~~!~,~4i;~~ 
· >.ta, ha _sido obtenida ·med1~11te el proceso de menor ren.d111!1ento o~rac1o,nalJ•.Yº':".~'-' _, . . :; 

. 'cji1~1~~(f:~~~~~~[6~J:~~~~~·:i;f~ 
· .··._ ... }·.·.·,cr.iter.iode aceptiC"iori. •o ··r-echizci.-$e:,enmarcan:,en· ef rritsm;c(lftteXto ~4•~·.10•.·.ex~:, ; ') 
. ·:·.t=~:t::~stsi~ii~_.2:~2~,3~::-~~-~i+ej~p}~,·11,v;~~~i~~,l'.,:~~~-,~~~:-~~---~~~q~'.·.···;:: 

--
f De 'igual' forma~ este.,.piirit:o corresÍX>µde- ai,.CasO '.en' que' la~ t:otaudéldde la ' 
, , ' 11roqucc:i6n se %'.fl&liZa lliédiánt:e, .ei proceso 'de mayor retidiliiient:o~ ,, ; . • .. · 

::·r., 
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A,2 SOLUCIONES OPTIMAS DE LOS MODELOS DE SELECCION 

. ¡ .. " 

,•: 

·E"-_este apéndice se:presentan las 'soluciones óptimas de los rllad~l~ ~e~selec -
:·d6~ (see~}6n ~·Sl .·p".esupuestal~ ·· · 

.. 



:-·.,..;,' 

-"·i -.r~> 
··~' 

.~1 

(o;o: s.5) · 
· .. (s.s,u:at 

[ tl.O. 30..e) ' 
c~·~•1t · 

: ':'.l?S~i{4l•t 
'_:[~).e.2M;.1)> 
.(:284.;l.:•~t :··.; 
: (21U, 289.21 
· l218.taú> · 

··,·· .. ·· .•. ·.· .•. ·.· .•. ·,·.·. (29iJ.li3a0.2t . ( 10D.2~ 3.11lla' .\ ( 33ita~ 344;3» '· . 
'{(~~348·/· 
··'c:l4l..1,;m.3t;' 

· ... YZ V.. 

·:,_ . 

. ;~~ ~~ ~=~~~ES~;.·~~RSICN 
.. ", . : '~: ::· . -~ ;. ,,,¡... . . 

. ,,.- ., . 
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.SOLUCION OPTIMA ~·. 

Y1 Y4. vs . Y7 

SeLECCION Of'TtMA1DE LOS• PAQUETES ÓE .INVERSION··' ·;.• .. ,· ·?~e~~ . 

V9 

VPN1.Z 

TOTAL 
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SOLUCION.OPtlMA. Y. 

Y2 Y:a Y4 Vs . Ya. 

VPN1 .2 

TOTAL 

1 . 483.0 
1 503.2 
o 510.4 
o 530.6 
t 651.8 •. 
1 en.o·· 

. : ' ·;;=~•">• 
1 • :; . 71tU.'~ 

·i: ·}i~=~·.< 
~-····:!: .. ·: 
! ···. ·--=~-·"! ·,-·.· 
1 

-'. . . . ,. 

.. 
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