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RESUMEN

La industria de plasticos en Guatemala cobro auge en el afio 1975, con la
introduccion del plastico en el ambito de otros sectores industriales que
empezaron a utilizar en grandes cantidades, los productos elaborados de plastico.
La exportacion de productos plasticos en Guatemala, en el afio 2013, obtuvo
ingresos de divisas por USD286.3 millones, lo cual se espera que haya crecido un
10% en el afio 2014,

A pesar del crecimiento que ha tenido la industria de plasticos en Guatemala,
existe una demanda insatisfecha tanto nacional como internacional. En la industria
de plasticos hay diversidad de empresas que ofrecen diferentes productos
plasticos para diferentes usos. Por su parte, la industria de envases plasticos ha
estado en constante crecimiento y evolucién a nivel mundial, con un impacto
importante en el producto interno bruto (PIB), asi como un impacto social positivo
derivado de las fuentes de empleo que genera y la satisfaccién que brinda a los

consumidores finales.

La fabricacion de materia prima procesada para la elaboracion de envases
plasticos como es el caso de la preforma PET, se realiza por empresas
especializadas en el ramo, para lo cual necesitan estar a la vanguardia de los
avances tecnologicos; sin embargo, las inversiones necesarias para la adquisicion
de maquinaria son cuantiosas debido al grado de especializacion que se requiere

y a los requerimientos de altos estandares de calidad.

En vista de lo anterior, el problema de investigacion plantea la necesidad de la
evaluacion de adquisicidbn de maquinaria automatizada para el procesamiento de
materia prima de la preforma PET, para la industria de envases plasticos en la

Ciudad de Guatemala.

La base de la presente investigacion fue la utilizacion de!l método cientifico a

través de sus distintas fases: indagadora, demostrativa y expositiva. El proceso



metodologico de la investigacion incluyo la definicién del problema, planteamiento
de objetivos de investigacion, construccién del marco teérico, hipotesis, asi como
todo el proceso de recopilacion, procesamiento y analisis de la informacién para la

comprobacion de la hipétesis formulada y la presentacion de los resultados de
investigacion.

Los resultados mas importantes y principales conclusiones de la investigacion

realizada, se resumen a continuacion:

Se determind que la inversion inicial necesaria para la adquisicion de maquinaria
automatizada para el procesamiento de materia prima en la industria de plasticos
asciende a Q 24.2 millones, de lo cual corresponden Q 18.7 millones de la
maquinaria (77%) y Q 5.5 millones en capital de (23%). Para el financiamiento de
la inversion inicial se determiné una estructura de 75% de capital propio y 25% de

financiamiento externo.

La tasa de rendimiento minima aceptable (TREMA) se determiné en 31.94%, de lo
cual corresponde un 75% de la tasa de capital propio (37.91%) y 25% de la tasa
de interés del financiamiento externo (14.01%).

En la evaluacion financiera realizada, el resultado del valor actual neto (VAN) fue
positivo con un valor de Q14.1 millones; en tanto que la tasa interna de retorno

(TIR) fue de 38.26%, siendo superior a la TREMA (31.94%), en 6.32 puntos
porcentuaies

Por su parte, el periodo de recuperacion de la inversion se determind en 4 afios 7
meses, el cual se considera adecuado, en vista de que la recuperacién se da

antes de que termine la proyeccioén a cinco afios.



INTRODUCCION

La industria de Plasticos de Guatemala se ha caracterizado por altos estandares
de calidad que satisfacen las demandas de un mercado mundial altamente
competitivo y exigente en el cumplimiento de normas internacionales de calidad,

inocuidad y proteccién del medio ambiente.

De acuerdo con la Asociacion Guatemalteca de Exportadores (AGEXPORT), el
fortalecimiento de la innovacion y la competitividad en el sector de la industria de
plasticos ha sido una pieza fundamental para el crecimiento sostenible, el
incremento de las exportaciones y la generacion de empleo en el sector. Otro
aspecto importante de la industria de plasticos es el liderazgo que ha tomado en el
fomento del uso y manejo adecuado de residuos soélidos, asi como en el desarrollo
de eventos internacionales de concienciacion sobre el cuidado del medio ambiente
y temas tales como el reciclaje; ademas, el sector de plasticos de Guatemala
trabaja en la integracion econdémica, reduccion de costos de transporte y de
energia eléctrica, asi como en desarrollo de fortalezas competitivas a través de la
innovacion y la capacitacién del capital humano.

Uno de los proyectos claves del sector se enfoca a la sostenibilidad y
competitividad, asi como el acceso a nuevos mercados, para lo cual requiere de
innovaciones tecnolégicas en sus procesos industriales de materia prima

procesada (preforma PET), para cubrir adecuadamente la demanda para la
fabricacion de envases plasticos.

El problema de investigacion para cubrir la demanda de materia prima procesada
(preforma PET), se enfoca a la realizacién de una evaluaciéon financiera para

determinar la conveniencia de adquisicion de maquinaria automatizada, para la
fabricacién de dicha materia prima procesada.

La justificacion de la investigacion se fundamenta en la importancia que ha

tomado el sector de la industria de plasticos, en la economia nacional, su
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participacion en el producto interno bruto, la generacién de divisas por
exportaciones; asi como en fuente de empleos directos e indirectos en su
actividad industrial.

En vista de lo anterior, el objetivo general de la presente investigacion, es el
siguiente: Realizar la evaluacion financiera para determinar la viabilidad de la
inversion para la adquisicién de maquinaria automatizada para el procesamiento
de materia prima PET en la industria de envases plasticos de la ciudad de

Guatemala.

Los objetivos especificos, son los siguientes: Analizar el comportamiento de la
demanda de la preforma PET,; Calcular la inversién inicial para la adquisicion de la
maquinaria automatizada; Elaborar la proyeccion de estado de resultados y flujo
de efectivo proyectado a cinco afios; Determinar el punto de equilibro en unidades
y valores; Determinar Tasa de Rendimiento Minima Aceptable (TREMA); Realizar
la evaluacidn financiera de la inversion, con base en las herramientas: Valor actual
neto (VAN), tasa interna de Retorno (TIR), periodo de recuperacién de la inversion

(PRI) y relacién beneficio costo (B/C).

La hipotesis de investigacion formulada, es la siguiente: La evaluacion financiera
para determinar la viabilidad de la inversion para la adquisicion de maquinaria
automatizada para el procesamiento de materia prima PET en la industria de
envases plasticos de la ciudad de Guatemala, determina que la inversion es
viable, segun lo demuestran los resultados de las herramientas: Valor actual neto
(VAN), tasa interna de Retorno (TIR), periodo de recuperacién de la inversion

(PRI) y relacion beneficio costo (B/C).

La presente tesis consta de los siguientes capitulos: El capitulo Uno,
Antecedentes, contiene el marco referencial tedrico y empirico de la investigacion,
incluyendo la industria de plasticos en Guatemala, el origen de materia prima PET

y la tecnologia de inyeccion para PET. El capitulo Dos, Marco Teodrico, es la



\

exposicion y analisis de las teorias y enfoques tedricos y conceptuales utilizados
para fundamentar la investigacion, relacionada con: materia prima para inyeccion

preforma PET, industria de envases PET, y evaluacion financiera.

El capitulo Tres, Metodologia, contiene la explicacidon de que y como se hizo para
resolver el problema de investigacion, incluyendo la definicién del problema,
objetivo general y objetivos especificos, el método cientifico, instrumentos de

medicion aplicados y las técnicas de ihvestigaoién utilizadas.

El capitulo Cuatro, presenta los resultados del estudio técnico y financiero, los
cuales constituyen la base para la evaluacion financiera. El estudio técnico vy
financiero expone el analisis de la demanda, maquinaria automatizada para el
procesamiento de materia prima PET, analisis de insumos de produccion, recursos

humanos, costos de operacion, entre otros.

El capitulo Cinco, realiza la evaluacion financiera, iniciando con la determinacion
de la inversion inicial, financiamiento, determinacion de la tasa de rendimiento
minima aceptable (TREMA), proyeccion de estado de resultados, flujo de efectivo
descontado, analisis del valor actual neto, tasa interna de retorno, periodo de

recuperacion de la inversion y relacidon costo-beneficio.

Finalmente se presentan las conclusiones y recomendaciones del estudio
realizado.



1. ANTECEDENTES

Los antecedentes constituyen el origen del trabajo realizado. Exponen el marco
referencial tedrico y empirico de la investigacion relacionada con la evaluacion
financiera para la adquisicion de maquinaria automatizada para el procesamiento

de materia prima en la industria de envases plasticos de la ciudad de Guatemala.

1.1  Industria de plasticos en Guatemala

De acuerdo la Camara de la Industria de Guatemala (CIG), la industria de Plastico
en Guatemala se inici6 en el mercado local con la fabricacion de productos de uso
doméstico (baldes, cubetas palanganas, entre otros.); sin embargo, en el afio
1975, con la introduccion del plastico en el ambito industrial, este sector tomo un

mayor auge, en vista de que sus productos se utilizaron a gran escala.

De acuerdo con la Asociacion Guatemalteca de exportaciones (AGEXPORT), las
exportaciones de Guatemala en plasticos y sus manufacturas se ha incrementado.
Para el afio 2002, se exportaron USD82.2 millones y para finales del 2007 se logré
exportar USD190.9 millones; creciendo en un lapso de cinco afios 132%. Los
principales productos de exportacion han sido: Recipientes para el transporte o
envasado; Tuberia de PVC; Vajillas y demas articulos para el servicio de mesa;
placas, laminas, hojas y tiras de plastico; Botellas y frascos; Cajas, cajones, sacos,
bolsas, tapones y tapas; Esbozos de envases para bebidas; Depdsitos, cisternas,

cubas y recipientes analogos, entre otros.

La industria de alimenticia y comercial también ha hecho un uso intensivo de
envases, cajas para transporte, articulos para el hogar, entre otros. Las industrias
quimicas y farmacéuticas utilizan material de empaque y envases plasticos. (CIG
2014). (CIG 2014).
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La industria de plasticos importa materia prima de diversos paises, a los cuales
también exporta materia prima procesada, como es ei caso de Centro América, El
Caribe, México, entre otros. (CIG 2014).

La industria de plasticos en Guatemala la conforman aproximadamente 200
empresas (medianas y pequefias), y aproximadamente 35 empresas grandes.
Varias de las empresas nacionales cuentan con certificaciones de calidad como la
ISO 9001:2008 y la ISO 14000. También hay varias que cuentan con regulaciones

ambientales, y en temas de responsabilidad social. (CIG 2014).

La industria de plasticos también cuenta con el sistema HACCP (Hazard Analisis
and Critical Control Point) el cual es un requisito para la industria alimentaria en
las regulaciones de Estados Unidos. Se ha originado la adopcién mundial del
mismo y se ha convertido en un estandar de seguridad para dicha industria por lo
que se ha comenzado a tomar como un requisito importante en empaqgues

primarios que contengan alimentos.

En la actualidad estar amparados bajo las normas de fabricacion ISO 9001:2008
segun I1SO (2014) y HACCP segun Morimore & Walace (2001) es importante
debido a que tiene ventajas por el orden en los procesos internos de las
empresas, requisitos de compradores, especialmente para los que estan
certificados bajo las mismas normas.

La utilizacién de la materia prima Pet para productos alimenticios, especialmente
en la industria de bebidas, es reciente. Lla industria inicio hace mas de una
década con pequefos grupos de trabajadores, que usualmente laboraban en
instalaciones alquiladas con una Unica maquina. A través del tiempo la industria se
ha desarrollado con empresas con instalaciones propias, aumento en cantidad de

empleados, diversas lineas de produccién.

Segun el Banco de Guatemala la proyeccion de crecimiento de la economia en el

afio 2014 es de 4.2%, en tanto que la industria manufacturera crecié 3.2%. Las
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exportaciones de materiales plasticos y sus manufacturas en el afio 2014 se
estiman en USD308.3 millones, lo cual significa un incremento de 6.15% con
respecto al afios 2013 en el que se exportdé USD 290.4 millones. Lo anterior

implica que existe un continuo crecimiento en la industria de plasticos y en la
produccién de envases.

Hata el afio 2011 en Guatemala habian registradas 39 empresas en el sector de
bebidas, generando US$220 millones de exportaciones anuales. Entre el 2007 y
2010 Guatemala tuvo incremento del 5% anual en las exportaciones de bebidas.
Con referencia a balanza comercial, las exportaciones de bebidas saborizadas con

y sin azucar desde Guatemala apremian un 43%, segun Dalberg (2011).
1.2 Origen de materia prima PET

Segun Pilato (2010) el tereftalato de polietileno (mas conocido por sus siglas en
inglés PET, polyethylene terephtalate) es un tipo de plastico muy usado en
envases de bebidas y textiles. Quimicamente el PET es un polimero que se
obtiene mediante una reaccion de policondensacién entre el acido tereftalico y el
etilenglicol. Pertenece al grupo de materiales sintéticos denominados poliésteres.
Pueden ser procesado mediante procesos de extrusion, inyeccion, inyeccion y

soplado, soplado de preforma y termoconformado.

El PET Fue producido por primera vez en 1941 por los cientificos britanicos
Whinfield y Dickson, quienes lo patentaron como polimero para la fabricacion de
fibras. En ese entonces su pais estaba en guerra y existia una necesidad de
buscar sustitutos de algodon. A partir de 1946 se empezo a utilizar industrialmente
como fibra y su uso textil ha proseguido hasta en la actualidad. Hasta en 1952 se

inicié a utilizar para envasar alimentos. . (Pilato 2010).

En 1976 inicid su principal mercado que fueron los envases rigidos. Entre sus
principales ventajas como envase rigido se encuentra su aptitud para fabricacion

de botellas para bebidas poco sensibles al oxigeno como el agua mineral y
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bebidas carbonatadas. Desde principios del afio 2000 se inici6 su uso para

envasar cerveza, uso que se ha difundido en varios paises del mundo. (Pilato
2010).

1.3 Tecnologia de inyeccion para PET

Segun Beltran (2012), el proceso de inyeccidén preforma PET se inicid con la
necesidad de producir botellas para bebidas carbonatadas. Basicamente el
proceso de inyeccion esta desarrollado para su uso en la fabricacion de productos
de plasticos huecos. Aunque hay diferencias considerables en los diferentes
procesos de inyeccion, algunos tienen en comun la produccidén de preforma. La
preforma, debe ser impermeable al CO2 y por lo tanto debe soportar presiones,
poseer una buena transparencia, no deformarse, ni sufrir pérdida de presién. Para
poder fabricar estas botellas fue necesaria procesar materia prima PET dando
como resultado una preforma PET.

Beltran (2012) explica que la resina PET puede ser transformada en preforma

mediante un proceso de inyeccion el cual cuenta con los siguientes pasos:

» Secado, el cual consiste en reducir la humedad de la resina entre 10 y 40 ppm

mediante aire caliente, incrementando la temperatura de la resina

» Fusion del polimero en el equipo de inyeccion disefiado especialmente para
PET

* Inyeccién del material dentro de las cavidades del molde
e Enfriado rapido del molde por shock dentro del molde

* Apertura del molde y transportacion de preformas PET

Basicamente el proceso de inyeccion es formar la preforma PET transfiriendo la

resina fundida a presién a un molde el cual es enfriado con agua.
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En 1872 John Hyatt registré la primera patente de una magquina inyeccion, la cual
consistia en un pistdn que contenia en la camara derivados celulésicos fundidos:
sin embargo segun Bryce (1996) la comparia alemana Cellon.Werkw fue la
pionera en la maquina de inyeccidn moderna en 1928. Posteriormente
desarrollaron maquinaria en Inglaterra y Alemania con aire comprimido, siendo el

sistema de apertura de molde y extraccion de la pieza manualmente. (Sanchez et
al. 2003).

El disefio actual de las maquinas de inyeccidén ha sido influido por la demanda de
productos con diferentes caracteristicas geométricas, ademas se ha modificado
para que las piezas moldeadas tengan un menor costo de produccién, lo cual
exige rapidez de inyeccion, bajas temperaturas, y un ciclo de moldeo corto y
preciso. La oferta de maquinaria para procesamiento de materia prima para
envases es extensa. Se pueden adquirir maquinas de origen de diversos paises
como ltalia, Bélgica, Alemania, Espafia, Francia, China, Taiwan, Canada, Estados

Unidos, México, entre otros. (Sanchez et al. 2003).

Con base en entrevistas a expertos en la industria de plasticos, para efectos de
este estudio y evaluacion financiera se analiza la adquisicién de maquinaria marca
Husky de Canada, en vista de que es una maquinaria conocida en la industria por
su alta precision en acabados de preforma PET, eficiencia en produccion y

servicio post-venta.



2. MARCO TEORICO

El marco tedrico contiene la exposicion y andlisis de las teorias y enfoques
tedricos y conceptuales utilizados para fundamentar la investigacion relacionada
con la evaluacion financiera para la adquisicién de maquinaria automatizada para
el procesamiento de materia prima en la industria de envases plasticos de la

ciudad de Guatemala.

21  Materia prima para inyeccion preforma PET

Segun Pilato (2010) el tereftalato de polietileno (conocido en sus siglas en inglés
PET, polyethylene terephtalate) es un tipo de plastico muy utilizado para la
produccion de envases para bebidas y textiles. Quimicamente PET es un
polimero (macromoléculas formadas por la union de moléculas mas pequefas
llamadas monomeras)) que se obtiene mediante una reaccion de poli
condensacion entre el acido tereftalico y el etilenglicol. Pertenece al grupo de
materiales sintético denominados poliésteres. Este polimero puede ser procesado
mediante extrusion, inyeccion, inyeccién y soplado, soplado de preforma vy
termoconformado.

La materia prima que se utiliza para la produccion de preforma PET es la resina
PET, que se encuentra en estado cristalino en forma que pequefias esferas, las

cuales pasan por un proceso de temperatura para cambiar de estado y realizar el
proceso de inyeccion. (Pilato 2010).

Algunas de las caracteristicas del PET son:
. Actla como barrera para los gases, como el CO2, humedad y el 02

. Es transparente y cristalino, aunque admite colorantes



o Liviano, permite que una botella pese menos que su contenido
o Impermeable
. No proporciona sabor ni color a su contenido

. Material reciclable por completo

. Resistencia al plegado con baja absorcion a la humedad
2.1.1 Definicién preforma PET

Segun Pilato (2010), una preforma de PET es el resultado de un proceso de
inyeccion, la que luego es soplada, para obtener, finalmente, una botella. Una de
las ventajas de las preformas es que éstas se pueden almacenar y producir en
diferentes colores y tamafios, utilizando un menor espacio en bodega comparado

con el envase.

La preforma PET consta de un cuello, cuerpo y base. Existe diversidad de formas
de preforma, sin embargo las mismas se ubican con base en su peso, diametro
de cuello, altura total y espesor de paredes. Fisicamente la preforma PET es

similar al tubo de ensayo que se utiliza para analisis quimicos. (Pilato 2010).

2.1.2 Procesamiento de materia prima PET

Segun Pilato (2010), el proceso PET se refiere a las actividades requeridas para

convertir la resina PET en una preforma PET y posteriormente en un envase PET.

La resina PET puede ser transformada mediante un proceso de inyeccién el cual
cuenta con el siguiente proceso:

. Secado el cual consiste en reducir la humedad de la resina entre 10 y 40

ppm mediante aire caliente, incrementando la temperatura de la resina.
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. Pigmentacion que consiste en aplicacién de color, el cual puede ser con

colorante en polvo, colorante liquido, microgranulado o masterbatch.

. Fusion del polimero en el equipo de inyeccién disefiado especialmente para
PET.

. Inyeccidn del material dentro de las cavidades del molde

. Enfriado rapido del molde por shock térmico de.ntro del molde

Apertura del molde y transportacion de preformas

Basicamente el proceso de inyeccion es formar la preforma transfiriendo la resina

fundida a presion a un molde el cual es enfriado con agua.

2.2 Industria de envases PET

El envase PET representa la mejor alternativa para envasado de productos en la
industria de bebidas carbonatadas, agua pura, bebidas isotdnicas, bebidas
saborizadas. Existen diversas empresas en la industria que ofrecen productos
para diversidad de aplicaciones. A continuacion se detalla algunas agrupaciones
en las cuales se utilizan los envases PET:

2.2.1 Industria de bebidas

Se pueden ubicar el envasado de bebidas carbonatadas de prestigiosas empresas
reconocidas mundialmente, con plantas ubicadas en Guatemala y Centroamérica,
algunos productores de diversas lineas de bebidas como agua pura, jugos de

naranja, bebida saborizada e isotonicas.



2.2.2 Industria farmacéutica

En la industria farmacéutica se utilizan en una diversidad de envases,
especialmente liquidos como jarabes, incluso se utilizan también como recipientes

para algunas pastillas. En su mayoria estos envases son para medicamentos
genéricos.

2.2.3 Industria de articulos de limpieza

En esta industria se fabrican envases para detergentes, jabones liquidos, liquidos
para limpieza de vidrios, champu. Cabe mencionar que el PET no es compatible

con todos los quimicos que se utilizan en esta industria.
2.3 Proyeccion del estado de resultados

Los estados financieros pro forma, son el estado de resultados y balances
generales proyectados. Todos los métodos para calcular los estados pro forma se
basan en la creencia de que las relaciones financieras reflejadas en los estados
financieros pasados no cambiardn en el siguiente periodo. Los métodos
simplificados usados comunmente requieren dos entradas para elaborar los
estados pro forma: Primero, los estados financieros del afio anterior y segundo, el
pronodstico de ventas del afio siguiente; ademas, se deben hacer varias
suposiciones. Del mismo modo que para el presupuesto de caja, la entrada clave

para los estados pro forma es el pronostico de ventas. (Gitman 2012).
2.3.1 Elaboracion del estado de resultados pro forma

El método del porcentaje de ventas es un método sencillo para desarrollar un
estado de resultados pro forma. Pronostica las ventas y después expresa los
diversos rubros del estado de resultados como porcentajes de las ventas
proyectadas. Es probable que los porcentajes usados correspondan a los

porcentajes de ventas de esos rubros en el afio anterior. (Gitman 2012).
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La tecnica que se usa para elaborar el estado de resultados pro forma supone que
todos los costos y gastos de la empresa son variables; es decir, que para un
aumento porcentual determinado en las ventas, se generara el mismo aumento
porcentual del costo de los bienes vendidos, los gastos operativos y los gastos por
intereses. (Gitman 2012).

Como este método supone que todos los costos son variables, puede subestimar
el aumento en las utilidades que se presentaran cuando se incrementen las ventas
si algunos de los costos de la empresa son fijos. De forma analoga, si las ventas
disminuyen, el método del porcentaje de ventas puede sobrestimar las utilidades si
algunos de los costos son fijos y no disminuyen cuando los ingresos declinan. Asi,
un estado de resultados pro forma que se elabora usando el método de porcentaje
de ventas generalmente tiende a subestimar las utilidades cuando las ventas
aumentan y a sobrestimar las utilidades cuando las ventas disminuyen. La mejor
forma de ajustar la presencia de costos fijos al elaborar un estado de resultados
pro forma es clasificar los costos y gastos historicos de la empresa en

componentes fijos y variables. (Gitman 2012).

El punto clave a identificar aqui es que los costos fijos hacen mas variables las
utilidades de una empresa que sus ingresos. Es decir, cuando tanto las utilidades
como las ventas se elevan, las utilidades tienden a crecer a un ritmo mas rapido,
pero cuando las utilidades y las ventas disminuyen, el porcentaje de disminucién
en las utilidades con frecuencia es mayor que el ritmo de disminucién en las
ventas. (Gitman 2012).

2.4 Evaluacién Financiera

Segun Gitman (2012) la evaluacion puede considerarse como aquel ejercicio
tedrico mediante el cual se identifica, valora y compara los costos y beneficios

asociados a determinadas alternativas ya sea de inversioén o de actividades dentro
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de una empresa. La evaluacion financiera se realiza con herramientas
principalmente matematicas y financieras que son de gran utilidad para la toma de
decisiones para los administradores financieros, ya que ayudan a realizar un
analisis anticipado al futuro el cual puede evitar posibles desviaciones y problemas
en el largo plazo.‘ Las mismas herramientas pueden aplicarse a inversiones

industriales, hoteleria o servicios.

De acuerdo con Sapag y Sapag (2008), la evaluacién financiera de un proyecto se
realiza con dos fines: Tomar una decisién de aceptacién o rechazo, cuando se
estudia un proyecto especifico; o, decidir el ordenamiento de varios proyectos en
funcion de su rentabilidad, cuando estos son mutuamente excluyentes o existe
limitacion de capitales para inversion. Cualquier que sea el caso, las técnicas a
emplear son las mismas, aungque se requieran condiciones especiales de

interpretacion de los resultados comparativos entre proyectos.

La evaluacion de proyectos pretende medir objetivamente ciertas magnitudes
cuantitativas resultantes del estudio del proyecto, y dan origen a operaciones
matematicas que permiten obtener diferentes coeficientes de evaluacion. Lo
anterior no significa desconocer la posibilidad de que puedan existir criterios
disimiles de evaluacién para un mismo proyecto. Lo realmente decisivo es que se
puedan plantear premisas y supuestos validos que hayan sido sometidos a
convalidacion a través de distintos mecanismos y técnicas de comprobacién. Las
premisas y supuestos deben nacer de la realidad misma en la que el proyecto

estara inserto y en el que debera rendir sus beneficios. (Sapag y Sapag 2008).

La correcta valoracion de los beneficios esperados permite definir de manera
satisfactoria el criterio de evaluacion que sea mas adecuado. Por otra parte, la
clara definicién de cual es el objetivo que se persigue con la evaluacion constituye
un elemento clave para tener en cuenta en la correcta seleccion del criterio
evaluativo; sin embargo, cualquiera que sea el marco en el que el proyecto esté

inserto, siempre sera posible medir los costos de las distintas alternativas de
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asignacion de recursos a través de un criterio econémico que permita, en
definitiva, conocer las ventajas y desventajas cualitativas y cuantitativas que
implica la asignacion de los recursos escasos a un determinado proyecto de
inversion. (Sapag y Sapag 2008).

Entre las principales herramientas que se utilizan para realizar una evaluacién

financiera se encuentran:
2.4.1 Flujo de caja proyectado

En la etapa de formulacién y preparacion se reconocen, a su vez, dos subetapas:
una que se caracteriza por recopilar informacién (o crear la no existente), y otra
que se encarga de sistematizar, en términos monetarios, la informacion disponible.
Esta sistematizacion se traduce en la construcciéon de un flujo de caja proyectado,

que servira de base para la evaluacién del proyecto. (Sapag y Sapag 2008).

Si bien comunmente se menciona de “el flujo de caja’, es posible distinguir tres
tipos distintos en funcién del objeto de la evaluacion. De esta manera, habra un
flujo de caja para medir la rentabilidad de toda la inversion, independientemente
de sus fuentes de financiamiento; otro para medir la rentabilidad so6lo de los
recursos aportados por el inversionista, y otro para medir la capacidad de pago, es
decir, si, independientemente de la rentabilidad que pudiera tener el proyecto,
puede cumplir con las obligaciones impuestas por las condiciones del
endeudamiento. Por otra parte, en la etapa de evaluacion es posible distinguir tres
subetapas: la medicion de la rentabilidad del proyecto, el analisis de las variables

cualitativas y la sensibilizacion del proyecto. (Sapag y Sapag 2008).

Cuando se calcula la rentabilidad, se hace sobre la base de un flujo de caja que se
proyecta, a su vez, sobre la base de una serie de supuestos. El analisis cualitativo
complementa la evaluacién realizada con todos aquellos elementos no
cuantificables que podrian incidir en la decision de realizar o no el proyecto.
(Sapag y Sapag 2008).
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2.41.1 Elementos del flujo de caja

El flujo de caja de cualquier proyecto se compone de cuatro elementos basicos: a)
los egresos iniciales de fondos, b) los ingresos y egresos de operacion, c) el
momento en que ocurren estos ingresos y egresos, y d) el valor de desecho o
salvamento del proyecto. (Sapag y Sapag 2008).

Los egresos iniciales corresponden al total de la inversion inicial requerida para la
puesta en marcha del proyecto. El capital de trabajo, si bien no implicara un
desembolso en su totalidad antes de iniciar la operacion, también se considerara
como un egreso en el momento cero, ya que debera quedar disponible para que el
administrador del proyecto pueda utilizarlo en su gestion. La inversion en capital
de trabajo puede producirse en varios periodos. Si tal fuese el caso, sélo aquella
parte que efectivamente debera estar disponible antes de la puesta en marcha se

tendra en cuenta dentro de los egresos iniciales. (Sapag y Sapag 2008).

Los ingresos y egresos de operacion constituyen todos los flujos de entradas y
salidas reales de caja. Es usual encontrar célculos de ingresos y egresos basados
en los flujos contables en estudio de proyectos, los cuales, por su caracter de
causados o devengados, no necesariamente ocurren de manera simultanea con

los flujos reales. (Sapag y Sapag 2008).

El flujo de caja se expresa en momentos. EI momento cero reflejara todos los
egresos previos a la puesta en marcha del proyecto. Si se proyecta reemplazar un
activo durante el periodo de evaluacién, se aplicara la convencion de que en el
momento del reemplazo se considerara tanto el ingreso por la venta del equipo
antiguo como el egreso por la compra del nuevo. Con esto se evitaran las
distorsiones ocasionadas por los supuestos de cuando se logra vender
efectivamente un equipo usado o de las condiciones de crédito de un equipo que

se adquiere. (Sapag y Sapag 2008).
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El horizonte de evaluacién depende de las caracteristicas de cada proyecto. Si el
proyecto tiene una vida util esperada posible de prever y si no es de larga
duracioén, lo mas conveniente es construir el flujo en ese nimero de afos. Si la
empresa que se creara con el proyecto no tiene objetivos de permanencia en el
tiempo, se puede aplicar la convencién generalmente usada de proyectar los flujos
a diez afios, a la cual el valor de desecho refleja el valor remanente de la inversion

(o el valor del proyecto) después de ese tiempo. (Sapag y Sapag 2008).

Los costos que componen el flujo de caja se derivan de los estudios de mercado,
técnico y organizacional analizados en los capitulos anteriores. Cada uno de ellos
definio los recursos basicos necesarios para la operacién 6ptima en cada area y
cuantificd los costos de su utilizacion.

Un egreso que no es proporcionado como informacion por otros estudios y que
debe incluirse en el flujo de caja del proyecto es el impuesto a las utilidades. Para
su calculo deben tomarse en cuenta algunos gastos contables que no constituyen
movimientos de caja, pero que permiten reducir la utilidad contable sobre la cual
debera pagarse el impuesto correspondiente. Estos gastos, conocidos como
gastos no desembolsables, estan constituidos por las depreciaciones de los
activos fijos, la amortizacion de activos intangibles y el valor libro o contable de los
activos que se venden. (Sapag y Sapag 2008).

2.41.2 Estructura de un flujo de caja

De conformidad con Sapag y Sapag (2008), la construccion de los flujos de caja
puede basarse en una estructura general que se aplica a cualquier finalidad del
estudio de proyectos. Para un proyecto que busca medir la rentabilidad de la

inversion, el ordenamiento propuesto es el siguiente:



15

+ Ingresos afectos a impuestos
- Egresos afectos a impuestos
— Gastos no desembolsables

= Utilidad antes de impuesto

- Impuesto

= Utilidad después de impuesto

+ Ajustes por gastos no desembolsables
- Egresos no afectos a impuestos

+ Beneficios no afectos a impuestos

= Flujo de caja

Ingresos y egresos afectos a impuesto son todos aquellos que aumentan o
disminuyen la utilidad contable de la empresa. Gastos no desembolsables son los
gastos que para fines de tributacion son deducibles, pero que no ocasionan
salidas de caja, como la depreciacion, la amortizacion de los activos intangibles o
el valor libro de un activo que se venda. Por no ser salidas de caja, se restan

primero para aprovechar su descuento tributario, y se suman en el item Ajuste por
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gastos no desembolsables, con lo cual se incluye sélo su efecto tributario. Egresos

no afectos a impuestos son las inversiones, ya que no aumentan ni disminuyen la

riqueza contable de la empresa por el solo hecho de adquirirlos. Generalmente es

s6lo un cambio de activos (maquina por caja) o un aumento simultaneo de un

activo con un pasivo (maquina y endeudamiento). Beneficios no afectos a

impuesto son el valor de desecho del proyecto y la recuperacién del capital de

trabajo si el valor de desecho se calculé por el mecanismo de valoracion de

activos, ya sea contable o comercial. (Sapag y Sapag 2008).

Para la construccion del flujo de caja se procedera segun la estructura enunciada

anteriormente; la cual considera los siguientes items: (Sapag y Sapag 2008).

a)

b)

d)

Ingresos afectos a impuesto: Estan constituidos por los ingresos esperados
por la venta de los productos, lo que se calcula multiplicando el precio de cada
unidad por la cantidad de unidades que se proyecta producir y vender cada
ano y por el ingreso estimado de la venta de la maquina que se reemplaza al

final del octavo afo.

Egresos afectos a impuestos: Corresponden a los costos variables
resultantes del costo de fabricaciéon unitario por las unidades producidas, el
costo anual fijo de fabricacion, la comisiéon de ventas y los gastos fijos de

administracion y ventas.

Gastos no desembolsables: Estan compuestos por la depreciacion, la
amortizacion de intangibles y el valor libro del activo que se vende para su
reemplazo. La depreciacién se obtiene de aplicar la tasa anual de

depreciacidn a cada activo.

Calculo por impuestos: Se determina como el 15% de las utilidades antes de

impuesto.



e)

f)

g)
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Ajuste por gastos no desembolsables: Para anular el efecto de haber
incluido gastos que no constituian egresos de caja, se suman la depreciacion,
la amortizacién de intangibles y el valor libro. La razon de incluirlos primero y
eliminarlos después obedece a la importancia de incorporar el efecto tributario

que estas cuentas ocasionan a favor del proyecto.

Egresos no afectos a impuesto: Estan constituidos por aquellos
desembolsos que no son incorporados en el Estado de Resultados en el
momento en que ocurren y que deben ser incluidos por ser movimientos de
caja. En el momento cero se anota la inversién en terrenos, obras fisicas y
maquinarias ($120.000.000), mas la inversion relevante en activos intangibles
(de los $2 millones se excluye el costo del estudio por ser un costo
comprometido independientemente de la decisién que se tome respecto de
hacer o no el proyecto); en el momento cinco (final del quinto afio) se anota la
inversion para enfrentar la ampliacion de la capacidad de produccion a partir
del sexto afo, y en el momento ocho, la inversién para reponer el activo
vendido. La inversion en capital de trabajo se calcula como el 50% (medio
ano) de los costos anuales desembolsables; se anota primero en el momento

ceroy, luego, el incremento en esta inversion, en los momentos dos y cinco.

Valor de desecho: Se calculé por el método econdmico, dividiendo el flujo del
afno diez, sin valor de desecho, menos la depreciacion anual por la tasa de
retorno exigida.

2.4.2 Inversiones del proyecto

La mayor parte de las inversiones debe realizarse antes de la puesta en marcha

del proyecto; sin embargo, pueden existir inversiones que sea necesario realizar

durante la operacion, ya sea porque se precise reemplazar activos desgastados, o

porque se requiere incrementar la capacidad productiva ante aumentos
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proyectados en la demanda; asimismo, el capital de trabajo inicial puede verse
aumentado o disminuido durante la operacién, si se proyectan cambios en los
niveles de actividad. En este capitulo se tratan en detalle los distintos criterios de
calculo de la inversion en capital de trabajo y la manera de tomarlos en
consideracion. (Sapag y Sapag 2008).

2.4.2.1 Inversiones previas a la puesta en marcha

Las inversiones efectuadas antes de la puesta en marcha del proyecto se pueden
agrupar en tres tipos: activos fijos, activos intangibles y capital de trabajo. Las
inversiones en activos fijos son todas aquellas que se realizan en los bienes
tangibles que se utilizaran en el proceso de transformacion de los insumos o que
sirvan de apoyo a la operacién normal del proyecto. Constituyen activos fijos, entre
otros, los terrenos, las obras fisicas (edificios industriales, sala de venta, oficinas
administrativas, vias de acceso, estacionamientos, bodegas, entre otros), el
equipamiento de la planta, oficinas y salas de venta (en maquinarias, muebles,
herramientas, vehiculos y decoracion en general) y la infraestructura de servicios
de apoyo (agua potable, desagues, red eléctrica, comunicaciones, energia, entre
otros. (Sapag y Sapag 2008).

Las inversiones en activos intangibles son todas aquellas que se realizan sobre
activos constituidos por los servicios o derechos adquiridos, necesarios para la
puesta en marcha del proyecto. Constituyen inversiones intangibles susceptibles
de amortizar y, al igual que la depreciacidon, afectaran el flujo de caja
indirectamente por la via de una disminucion en la renta imponible y, por tanto, de
los impuestos pagaderos. Los principales items que configuran esta inversion son
los gastos de organizacion, las patentes y licencias, los gastos de puesta en
marcha, la capacitacion, las bases de datos y los sistemas de informacion

preoperativos. (Sapag y Sapag 2008).



19

2.4.2.2 Inversion en capital de trabajo

La inversion en capital de trabajo constituye el conjunto de recursos necesarios,
en la forma de activos corrientes, para la operacion normal del proyecto durante
un ciclo productivo, para una capacidad y tamafio determinados. La teoria
financiera se refiere normalmente al capital de trabajo que se denomina activos de
corto plazo. Esto es efectivo desde el punto de vista de su administraciéon, mas no
asi de la inversion. En consecuencia, para efectos de la evaluacién de proyectos,
el capital de trabajo inicial constituye una parte de las inversiones de largo plazo,
ya que forma parte del monto permanente de los activos corrientes necesarios

para asegurar la operacion del proyecto. (Sapag y Sapag 2008).

En el caso de que el proyecto considere aumentos en el nivel de operacion,
pueden requerirse adiciones al capital de trabajo. En proyectos sensibles a
cambios estacionales pueden producirse aumentos y disminuciones en distintos
periodos, considerandose estos Ultimos como recuperacion de la inversion. Los
métodos principales para calcular el monto de la inversion en capital de trabajo
son el contable, el del periodo de desfase y el del déficit acumulado maximo.
(Sapag y Sapag 2008).

2.4.3 Valor actual neto (VAN)

Segun Allen (20086), el valor actual neto, también conocido como valor actualizado
neto o valor presente neto (en inglés net present value), cuyo acronimo es VAN
(en inglés, NPV), es un procedimiento que permite calcular el valor presente de un
determinado numero de flujos de caja futuros, originados por una inversién. La
metodologia consiste en descontar al momento actual (es decir, actualizar
mediante una tasa) todos los flujos de caja futuros den determinar la equivalencia
en el tiempo 0 de los flujos de efectivo futuros que genera un proyecto y comparar

esta equivalencia con el desembolso inicial.



La férmula que permite calcular el valor actual neto es:

VAN = Z E:A) — I

Vi Representa los flujos de caja en cada periodo t.
Iy Es el valor del desembolso inicial de la inversion.
1 Es el numero de periodos considerado.

k., d o TIR es el tipo de interés.
La interpretacion del VAN es como sigue:

Valor Significado y decisién a tomar
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VAN >0 La inversion produciria ganancias por encima de la rentabilidad

exigida, el proyecto puede aceptarse

VAN <0 La inversion produciria pérdidas por debajo de la rentabilidad exigida,

el proyecto deberia rechazarse

VAN =0 La inversion no produciria ni ganancias ni pérdidas.

Dado que el

proyecto no agrega valor monetario por encima de la rentabilidad

exigida, la decision deberia basarse en otros criterios, como la

obtencion de un mejor posicionamiento en el mercado u otros

factores.
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2.4.4 Tasa interna de retorno (TIR)

Segun Meza (2008) La tasa interna de retorno o tasa interna de rentabilidad (TIR)
de una inversiéon, es el promedio geométrico de los rendimientos futuros
esperados de dicha inversion, que implica el supuesto de una oportunidad para
"reinvertir". En términos simples, la TIR de un proyecto de inversion es la tasa de
descuento (r), que hace que el valor actual de los flujos de beneficio (positivos)
sea igual al valor actual de los flujos de inversion (negativos). En una forma alterna
se puede decir que la TIR es la tasa que descuenta todos los flujos asociados con
un proyecto a un valor de exactamente cero. Cuando la inversion inicial se

produce en el periodo de tiempo cero.

La ecuacion de la TIR es:

TIR= —LtXiF
it x F

El criterio general para saber si es conveniente realizar un proyecto es:

. Si TIR 2r— Se aceptara el proyecto. La razén es que el proyecto da una

rentabilidad mayor que la rentabilidad minima requerida (el coste de
oportunidad).

. Si TIR <.r — Se rechazara el proyecto. La razon es que el proyecto da una

rentabilidad menor que la rentabilidad minima requerida.

. r representa el costo de oportunidad.

2.4.5 Tasa de Rendimiento Minima Aceptable (TREMA)

Segun Gitman (2012), es la tasa de referencia base de comparacion y de calculo

en las evaluaciones econémicas que se hagan, de tal forma, que si no se obtiene
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cuando menos esa tasa de rendimiento, se rechazard la inversion. Todo
inversionista desea que su inversién crezca en términos reales, lo que significa

ganar un rendimiento superior a la inflacion.

Esta tasa también es conocida por algunos autores como el costo de oportunidad

de realizar una inversion. Su célculo es el siguiente:

TREMA: Inflacion+ tasa lider + financiamiento + riesgo pais o la tasa minima

requerida por el inversionista

Esta tasa se refiere basicamente a la tasa que el inversionista acepta en general
por su inversion, en lugar de invertir en otras opciones que pueden ser mas

seguras.
2.4.6 Periodo de Recuperacion de la inversion

El periodo de recuperacién de una inversion se refiere al tiempo que tarda en
recuperarse la inversion inicial del proyecto. Es el nimero esperado de afios que
se requieren para recuperar la inversiéon original (el costo del activo). Es un
método sencillo y formal, mas antiguo que se ha utilizado para evaluacién de

tomas de decision para adquisiciones. (Meza 2008).

Para calcular el periodo de recuperacion de un proyecto, se deben afiadir los flujos
de efectivo esperados de cada afio hasta que se recupere el monto inicialmente
invertido en el proyecto. La cantidad total de tiempo, incluye una fraccién de un
afo en caso de ser necesario, para recobrar la cantidad original invertida. La

ecuacion es la siguiente: (Meza 2008).

Inversion Inicial no recuperada al

Cantidad de afios antes o .
principio del afio

de la recuperacion total
de la inversion neta Entrada de efectivo descontado

durante el afo
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El empleo del periodo de recuperacion para la toma de decisiones se basa en que
siempre sera mejor recuperar el costo de la inversion lo mas rapido posible. Hay
que tomar en cuenta que este método no toma en cuenta el valor del dinero a
traves del tiempo. (Meza 2008).

2.4.7 Relacion Beneficio-Costo

Este analisis se apoya en el valor presente neto, aunque esto no impide que en
ocasiones se produzcan resultados inconsistentes con lo que ofrece el VPN, la

relacion beneficio-costo (B/C) se calcula de la siguiente forma: (Meza 2008).

. Se calcula el valor presente de los ingresos asociados con la inversién
. Se calcula el valor presente de los egresos

. Se establece una relacion entre el VPN de los ingresos y el VPN de los
egresos, al dividir la primera cantidad por la segunda. El resultado de tal

divisién es la relacion beneficio — costo, es decir:
B/C (i) = VPN ingresos (i) / VPN egresos (i)

Segun Gitman (2012) esta relacion costo-beneficio es la tasa de interés que se
emplea en los calculos del VPN de los ingresos y egresos, de modo que al
calcular este indice con propésitos decisorios, es necesario utilizar la tasa de
interés de oportunidad.

La relacion beneficio — costo puede asumir los siguientes valores:
Mayor que 1

B/C (i) igual a 1
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Menor que 1

Cuando su valor es superior a la unidad, significa que el VPN de los ingresos es
superior al de los egresos, es decir, que el VPN de toda la inversion es positivo y

en consecuencia la inversion es atractiva.

Cuando la relacion B/C es igual a 1, el valor presente neto de los ingresos es igual
al valor de los egresos; cuando esto acontece, el valor presente neto de toda la

inversion es igual a cero, por lo que el proyecto es indiferente.

Cuando el valor de esta relacion es negativo, se tiene una inversion en el cual el
VPN de los ingresos es menor que el de los egresos, lo cual sefiala que el VPN de

todo la inversion es negativo, es decir, que la inversion no es atractivo.

2.5 Punto de equilibrio

Los enfoques conductuales difundidos mas ampliamente para manejar el riesgo
incluyen el analisis del punto de equilibrio (es decir, el punto donde no se pierde ni

se gana), el analisis de sensibilidad y la simulacion. (Gitman 2012).

Las empresas usan el analisis del punto de equilibrio, conocido también como
analisis de costo, volumen y utilidad, para: 1. determinar el nivel de operaciones
que se requiere para cubrir todos los costos y 2. Evaluar la rentabilidad
relacionada con diversos niveles de ventas. El punto de equilibrio operativo de la
empresa es el nivel de ventas que se requiere para cubrir todos los costos
operativos. En ese punto, las utilidades antes de intereses e impuestos (UAIIl) son
iguales a $0. (Gitman 2012).

El primer paso para calcular el punto de equilibrio operativo consiste en clasificar
el costo de los bienes vendidos y los gastos operativos en costos operativos fijos y

variables. Los costos fijos son aquellos que la empresa debe pagar en un periodo
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determinado independientemente del volumen de ventas durante ese periodo.
Estos costos generalmente son contractuales; por ejemplo, la renta es un costo
fijo. Como los costos fijos no varian con las ventas, usualmente los medimos en
relacion con el tiempo. Por ejemplo, la renta suele medirse como una cantidad
mensual. Los costos variables cambian de manera directa con el volumen de
ventas. Los costos de envio, por ejemplo, son costos variables. Normalmente se
miden los costos variables en unidades monetarias por unidad vendida. (Gitman
2012).

El punto de equilibrio es el punto en donde los ingresos y costos devengados se
igualan a los costos asociados con la venta de un producto (IT = CT). Se utiliza
para determinar el nivel de operaciones necesario para cubrir todos los costos
operativos y para evaluar la rentabilidad relacionada con diversos niveles de
ventas. A continuacién se detalla la ecuacion para punto de equilibrio en unidades

y en monto. (Gitman 2012).

PES$= Costos Fijos
1- Costos Variables
Ventas Totales
PEU-= Costos Fijos x Unidades Producidas

Ventas Totales - Costos Variables
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3. METODOLOGIA

La metodologia contiene la explicacion de la forma de resolver el problema de la
investigacion relacionada con la evaluacion financiera para la adquisicién de
maquinaria automatizada para el procesamiento de materia prima en la industria
de envases plasticos de la ciudad de Guatemala. En este capitulo de define el
problema de investigacion, objetivo general y objetivos especificos, hipotesis,
variables, método y técnicas de investigacién utilizados. A continuacién se

presenta el procedimiento utilizado para el desarrollo de la investigacion.
3.1 Definicion del Problema

La industria de plasticos en Guatemala la conforman aproximadamente 200
empresas (medianas y pequefias), y aproximadamente 35 empresas grandes.
Varias empresas nacionales cuentan con certificaciones de calidad, tales como la
Norma ISO 9001:2008 elaborada por la Organizacion Internacional para la
Estandarizacion (1SO), la cual determina los requisitos de un sistema de gestion
de la calidad (SGC), de instituciones publicas o empresas privadas; la norma I1SO
14000 que es un estandar internacional de gestion ambiental, que se comenzé a
publicar en 1996, tras el éxito de la serie de normas ISO 9000 para sistemas de
gestion de la calidad. También hay varias empresas que cuentan con regulaciones

ambientales, y en temas de responsabilidad social.

El problema de investigacion de la industria de envases plasticos en la ciudad de
Guatemala se refiere al procesamiento de la materia prima procesada PET, en
vista de que la industria de plasticos no cubre actualmente la demanda de dicha
materia prima, por lo que la alternativa que se presenta es la adquisicion de
maquinaria automatizada para el procesamiento de materia prima para la

fabricacién de envases para la industria de plasticos.

Para el efecto es necesario realizar una evaluacion financiera para determinar Ia

viabilidad de la inversién de maquinaria automatizada para el procesamiento de
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materia prima PET en la industria de envases plasticos en la ciudad de
Guatemala.

La base tedrica para la evaluacion financiera esta constituida por la proyeccion de
flujos de caja, proyeccion de estados de resultados, punto de equilibrio y las
herramientas: Valor actual neto (VAN), tasa interna de Retorno (TIR), periodo de

recuperacion de la inversion (PRI) y relaciéon beneficié costo (B/C).

3.2 Objetivos

Los objetivos son los propositos o fines de la investigacion. En la presente
investigacion se plantean objetivos generales y especificos.

3.2.1 Objetivo General

Realizar la evaluacion financiera para determinar la viabilidad de la inversién para
la adquisicidon de maquinaria automatizada para el procesamiento de materia

prima PET en la industria de envases plasticos de la ciudad de Guatemala.

3.2.2 Objetivos Especificos

Analizar el comportamiento de la demanda de la preforma PET.
e Calcular la inversion inicial para la adquisicién de la maquinaria automatizada.

» Elaborar la proyeccion de estado de resultados y flujo de efectivo proyectado a

cinco afios.
e Determinar el punto de equilibro en unidades y valores.

e Determinar Tasa de Rendimiento Minima Aceptable (TREMA).
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* Realizar la evaluacion financiera de la inversidon, con base en las herramientas:
Valor actual neto (VAN), tasa interna de Retorno (TIR), periodo de

recuperacion de la inversién (PRI) y relacion beneficio costo (B/C).

3.3 Hipotesis

La evaluacion financiera para determinar la viabilidad de la inversion para la
adquisicion de maquinaria automatizada para el procesamiento de materia prima
PET en la industria de envases plasticos de la ciudad de Guatemala, determina
que la inversidbn es viable, segun lo demuestran los resultados de las
herramientas: Valor actual neto (VAN), tasa interna de Retorno (TIR), periodo de

recuperacion de la inversion (PRI) y relacion beneficio costo (B/C).
Variable Independiente

Evaluacion financiera para determinar la viabilidad de la inversién para la
adquisicion de maquinaria automatizada, con base en las herramientas: Valor
actual neto (VAN), tasa interna de Retorno (TIR), periodo de recuperacion de la

inversion (PRI) y relacion beneficio costo (B/C).

Variables Dependientes

Resultados de las herramientas: Valor actual neto (VAN), tasa interna de Retorno

(TIR), periodo de recuperacion de la inversion (PRI) y relacién beneficio costo
(B/C).

3.4 Método Cientifico

Para esta investigacion se utilizdé como base el método cientifico a través de sus
diferentes pasos o etapas para llevar a cabo la investigacién: Concebir la idea a
investigar; plantear el problema de investigacién; establecer objetivos; desarrollar

preguntas de investigacion; justificacion y viabilidad; elaboracion del marco teérico;
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definir hasta que nivel llegara la investigacion; establecer hipétesis; disefio de la
investigacion; seleccion de la muestra; recoleccion de datos; analisis de datos y
presentacion de resultados. (Hernandez et al. 2010).

3.5 Instrumentos de Medicion Aplicados

Se utilizaron las siguientes herramientas de andlisis y evaluacion financiera:

Estado de Resultados proyectado

Flujo de fondos descontados
. Analisis valor actual neto (VAN)
. Analisis tasa interna de retorno (TIR)

o Tasa de Rendimiento Minima Aceptada (TREMA)
. Periodo de recuperacién de la inversion

. Relacidon costo-beneficio
3.6 Técnicas de Investigaciéon Aplicadas

En la obtencion de informacion y ordenamiento se utilizaron |as siguientes técnicas

de investigacion documental y de campo:
3.6.1 Técnicas de Investigacion Documental

Se aplicod la consulta de libros, documentos, paginas de internet, manuales por

diversos autores, relacionados con el tema. Se realizé de la siguiente forma:



Eleccion y delimitacién del tema de investigacion documental.
Elaboracién del plan de trabajo.
Proceso de captacion del material en la investigacion.

Organizacion y analisis de la informacion

Redaccién y presentacion del informe.

3.6.2 Técnicas de Investigacion de Campo

La investigacidn se llevé a cabo en la industria de plasticos, para efectos de

investigacion se utilizaron las siguientes técnicas:

Observacion directa e indica de las empresas en la industria de plasticos
Calculos y analisis de los resultados de la investigacién
Entrevista con expertos de la industria

Ordenamiento e interpretacion de la informacién recopilada

30
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4. ANALISIS DE DEMANDA, ASPECTOS TECNICOS DE LA MAQUINARIA
AUTOMATIZADA Y ESTUDIO FINANCIERO

En este capitulo se analizan os aspectos necesarios desde el punto de vista
técnico y financiera para para fundamentar la evaluacion financiera para la
adquisicion de magquinaria automatizada en la industria de plasticos. El analisis

incluye la demanda, maquinaria, insumos, costos, y punto de equilibrio.

4.1 Analisis de Demanda

A continuacién de detalla informacion relevante sobre la demanda de la materia

prima procesada PET para la industria de plasticos.
4.1.1 Historial de la demanda

El consumo de la preforma PET (materia prima procesada para envases) ha
tenido un incremento constante de la mano con el desarrollo de esta industria, la
cual requiere diversas presentaciones necesarias para el soplado de envases
plasticos. A continuacién de detalla el historial de demanda con base en

informacién obtenida con entrevistas con expertos de la industria de plasticos.
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Grafica 4.1. Historial de demanda en millares de unidades
Periodo 2009-2013
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Fuente: Elaboracién propia.

Tabla 4.1. Historial de la demanda

En millares

30,634. 124 27,928.882 41,770.366 72,832.029 99,500. 173

Fuente: elaboracién propia-

El uso de productos plastico se ha mantenido en crecimiento en los Gltimos afios,
especialmente en el sector de bebidas.

4.1.2 Proyeccién de la Demanda

Actualmente la industria de plasticos no cubre la demanda actual de la preforma

PET. Con base en entrevista con expertos de la industria de plasticos a
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continuacion se presenta informacion de promedio de la demanda anual
proyectada con base en informacion de los departamentos comerciales de las

empresas entrevistadas.

Tabla 4.2. Demanda anual proyectada por pais

En unidades

Belice 13,440,000

El Salvador 28,560,000 34%
Guatemala 21,840,000 26%
Honduras 15,960,000 19%
Republica Dominicana 4,200,000 5%

Total 84,000,000 100%

Fuente: Elaboracion propia.

Con base en el historial de demanda de la industria, la tendencia anual de
crecimiento es de 21%, informacion en la que se basa la siguiente proyeccion de

la demanda.

Tabla 4.3. Proyeccién de la demanda

En unidades

84,000,000]  101,640,000] 122.984.400| 148.811,124| 180 061.460

Fuente: elaboracion propia

La proyeccién detallada es cubriendo el total de paises en donde actualmente ya
se tiene una relacidon comercial pero no se cubre en totalidad la solicitudes de

compra de materia prima procesada.
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4.2  Estudio Técnico de la Maquinaria Automatizada para el Procesamiento
de Materia Prime PET

Existe una diversidad de opciones de maquinaria automatizada para el
procesamiento de materia prima PET para la industria de plasticos. Para efectos
de este estudio, con base a entrevista con expertos, se analizara la adquisicion de
maquinaria marca Husky de origen Canada, la cual es maquinaria conocida en la
industria de plasticos debido a su alta precision en acabados de preforma PET

(materia prima procesada), eficiencia en produccion y servicio post-venta.

Tabla 4.4 Descripcién de maguinaria automatizada

Capacidad de produccion unidades 15,000,000
Produccién adicional por eficiencia |unidades 1,000,000
Cavidades unidades 72
Brazo mecanico enfriamento unidades 1
Ancho mtr 3.2
Largo mtr 53
Alto mtr 6.1
Material utilizado acero inoxidable

Tiempo de calentamiento minutos 150
Capacidad de temperatura Cc° 350
Precio sin IVA - US$2,300,295.93 Q18,655,400.00

Fuente: Elaboracién propia

Hay que tomar en consideracién que el costo de la maquinaria incluye los
siguientes:
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Tabla 4.5. Descripcion de costos y activos incluidos en la adquisicién la
maquinaria

Cifras en guetzales

Maquinaria Inyectora Q9,040,286.47
Gastos de instalacion Q285,652.15
Respuestos Q124,652.93
Equipo Q2,722,855.86
Mobiliario Q6,481,952.59
Total Q18,655,400.00

Fuente: Elaboracion propia con base en cotizacién.

Al realizar la compra de maquinaria, el fabricante la entregara en un periodo
aproximado de seis meses. Contra la confirmacion de la entrega en planta del
comprador, el fabricante enviara su equipo técnico para realizar la instalacion. El

terminar la instalacién realizara charlas al personal técnico para el uso de la
misma.

En la compra de maquinaria se incluye un set de repuestos, entrega “llave en

mano” (entrega de maquina instalada funcionando), y garantia de tres afios.

4.3 Analisis de Insumos necesarios para la produccion

Existen varios insumos necesarios para la produccién de materia prima procesada

(preforma PET), como lo son la energia eléctrica, material de empaque y materia
prima.

La adquisicion de materia prima dependera de la oferta internacional de resina
PET y requisitos de calidad para la produccion. El costo de la energia eléctrica es
un costo importante para la produccion de estos productos, el cual es necesario
para la produccion continua y operacion. El material de empaque es un insumo

necesario para la produccion continua y correcto almacenaje del producto.
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A continuacion se detallan los insumos necesarios para la produccion.

Tabla 4.6. Proyeccién anual de insumos para la produccion en Quetzales sin IVA

Produccion 84,000,000 101640000 122984400 148,811,124 180,061,460

Materia Prima -resina pet

Gramos 1,512,000,000 1,829,520,000 2,213,719,200 2,678,600,232 3,241,106,281
kilogramos 1,512,000 1,829,520 2,213,719 2,678,600 3,241,106
Costo Q13.53/kg Q20,460,384 Q24,757,065 Q29,956,048 Q36,246,818 Q43,858,650
Energia Eléctrica Q125,000 Q151,250 Q183,013 Q221,445 Q267,949
Material de empaque Q1,000,895 Q1,211,083 Q1,465,410 Q1,773,147 Q2,145,507
Tarima madera - unidad Q57.20 Q300,269 Q363,325 Q439,623 Q531,944 Q643,652
Bolsa plastica - unidad Q7.63 Q40,036 Q48,443 Q58,616 Q70,926 Q85,820
Fleje - unidad Q11.44 Q60,054 Q72,665 Q87,925 Q106,389 Q128,730
Cajas de cartdn - unidad Q114.39 Q600,537 Q726,650 Q879,246  Q1,083888 Q1,287,304
Total Q21,586,279 Q26,119,398 Q31,604,471 Q38,241,410 Q46,272,106

Fuente: Analisis propio.

Los requerimientos de insumos se efectuaron con base en 16,000 unidades por

caja de preforma PET.

4.4 Analisis de Recursos Humanos

Con base en la adquisicion de maquinaria automatizada, se contratarda con

personal adicional para la operacion de la maquina y venta del producto, como

sigue:

Personal departamento produccion: 4 personas
Personal departamento bodega: 2 personas
Personal departamento mantenimiento: 1 persona
Personal departamento ventas: 1 persona

El personal contratado se sumara a la némina actual de empleados en la industria

de plasticos, de acuerdo con los aspectos legales y laborales que se encuentran
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plasmados en el Codigo de Trabajo y en la Constitucion Politica de la Republica

de Guatemala y otros decretos.

1.

Salario minimo: segun el ministerio de trabajo el salario minimo para
actividades agricolas y no-agricolas es de Q71.40.00/dia y Q65.63/dia para
industria de maquila

Bonificacion anual (bono 14): prestacion equivalente al salario de un mes por
afo de trabajo, el cual debe ser efectivo en julio de cada afio, segun Decreto
42-92 del Congreso de la Republica.

Bonificacién incentivo: el monto es de Q250.00 mensuales como minimo,

esto se basa en el Decreto 78-89, del Congreso de la Republica.

Aguinaldo: prestacion equivalente al salario de un mes por afio de trabajo
tomando desde diciembre a noviembre del afio siguiente, el pago debe ser

efectuado en diciembre, segun Decreto 76-78, del Congreso de la Republica.

Vacaciones: al afio de trabajo continuo el trabajador tiene derecho de 15 dias

habiles de vacaciones remuneradas, segin Codigo de Trabajo Art. 82.

Indemnizacién: segln el Codigo de Trabajo, si un patrono despide a un
trabajador sin causa justificada lo debe indemnizar con un sueldo mensual por

cada afo de trabajo y/o su proporcion.
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4.4.1 Salarios

A continuacion se detallan los costos por salarios involucrados para la adquisicion

de maquinaria automatizada.

Tabla 4.7. Salarios anuales

Cifras en Quetzales

Representante ventas Q96,000.00  Q3,000.00 Q4,636.80 Q94,363.20

1
Operador | - Produccion 4 Q102,816.00 Q12,000.00 Q4,966.01 Q109,849.99
Operador | - Bodega 2 Q51,408.00 Q6,000.00 Q2,483.01 Q54,924.99
Operador | - Mantenimiento 1 Q25,704.00 Q3,000.00 Q1,241.50 Q27,462.50
Total Q275,928.00 Q24,000.00 Q13,327.32 Q286,600.68

Fuente: Elaboracién propia.

El detalle de salarios es con base en el Cédigo de Trabajo y Constitucién de la
Republica de Guatemala.

4.4.2 Prestaciones laborales

Se detalla a continuacion las prestaciones laborales del nuevo personal para la
adquisicion de la maquinaria automatizada, que incluye: representante de ventas,
operadores de produccién, bodega y mantenimiento, considerando las restaciones

de ley y la cuota patronal por el pago de los beneficios de seguridad social.
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Tabla 4.8. Prestaciones Laborales

Cifras en Quetzales

Répresentante veﬁtaé o Q12,163 Q7,997 Q7|9gf Q4,003 Q32 160

Operador | - Produccion Q13,027 Q8,565 Q8,565 Q4,287 Q34,443
Operador | - Bodega Q6,513 Q4,282 Q4,282 Q2,144 Q17,222
Operador | - Mantenimiento Q3,257 Q2,141 Q2,141 Q1,072 Q8,611

Total Q34,960 Q22,985 Q22,985 Q11,506 Q92,436

Fuente: elaboracion propia.

Las prestaciones laborales se detallan con base a las leyes de Guatemala, Codigo

de Trabajo y Constitucidén de la Republica de Guatemala.
4.5 Anadlisis de Costos

Se detallan a continuacién los costos involucrados en el funcionamiento de la

madquinaria para el procesamiento de materia prima.

4.5.1 Costos de produccion

Los costos necesarios para la produccion de materia prima procesada (preformas
PET) se detallan a continuacién. En los costos de produccion se incluyen los de
mantenimiento operativo, la informacién de mano de obra, prestaciones y cuotas
patronales, con un incremento basado en la inflacion de 3.41% segun informacion

del Banco de Guatemala.
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Tabla 4.9. Resumen de costos de produccion

Cifras en Quetzales

Materia prima_ Q20,460,384 Q24,757.065] Q29.956.048] Q36.246,818] Q43.858.650

Energia eléctrica Q125,000 Q151,250 Q183,013 Q221,445 Q267,949
Material de empaque Q1,000,895| Q1,211,083| Q1,465410] Q1,773,147| Q2,145,507
Mano de obra Q192,237 Q198,870 Q205,731 Q212,828 Q220,171
Prestaciones laborales Q37,479 Q38,772 Q40,110 Q41,493 Q42,925
Cuota IGSS patronal Q22,797 Q23,583 Q24,397 Q25,239 Q26,109
Mantenimiento operativo Q3,300 Q3414 Q3,532 Q3,653 Q3,780
Depreciacién maquinaria

mobiliario y equipo Q3,673,950] Q3,673,950 Q3673950 Q3,673,950 Q3,673,950
Total Q25,516,042 Q30,057,986| Q35,552,190 Q42,198,574 Q50,239,041

Fuente: Elaboracién propia.

La depreciacion de maquinaria, mobiliario y equipo se basa en un 20% anual. Se
consideraron como gastos de produccién mobiliario, que incluye con la adquisicion
de la maquina, y equipo que serian los moldes, ya que pertenecen a este proceso

dentro de una empresa.

4.5.2 Costos administrativos

El detalle de los costos administrativos de desglosa a continuacion.

Tabla 4.10. Resumen de costos de administracién

Cifras Quetzales

Mantenimiento instalaciones Q3300 | Q3515 | Q3743 | Q3.986 | Q4245
Amortizaciones gastos
i Q57,130 | Q57,130 | Q57130 | Q57130 | Q57.130

Total Q60,430 | Q60,645 | Q60,873 | Q61,117 | Q61,376

Fuente: Elaboracién propia.
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Los costos de ventas incluyen los costos necesarios para la comercializacion del

producto y el personal involucrado en el departamento comercial.

Tabla 4.11. Resumen de costo de ventas

Salarios personal ventas

Cifras en Quetzales

Q97.619]

Q100,987

Q104.471

Q94,363 Q108,075
Prestaciones laborales Q19,997 Q20,687 Q21,400 Q22,139 Q22,902
Cuota IGSS patronal Q12,163 Q12,583 Q13,017 Q13,466| Q13,931
Comercializacion Q21,903 Q22659 Q23440 Q24,249] Q25,086
Total Q148,426| Q153,547| Q158,844] Q164,324 Q169,994

Fuente: Elaboracién propia.

Cabe mencionar que las prestaciones y cuotas son especificamente del

departamento de ventas.

4.5.4 Depreciaciones y amortizaciones

Las depreciaciones se resumen tomando en consideracion la maquinaria, equipo,

mobiliario necesario para la utilizacion de maquinaria en estudio, asi como la

amortizacion del costo de instalacion.

Tabla. 4.12 Resumen de depreciaciones y amortizaciones

Cifras en Quetzales

555;?'30'0” maquinaria mobiliarioy | 3 673 950/ 03,673,950 03,673,950 Q3,673,950 Q3,673,950
Amortizaciones gastos instalacion Q57,130] Q57,130 Q57,130 Q57,130 Q57,130
Total Q3,731,080/ Q3,731,080 Q3,731,080| Q3,731,080|Q3,731,080

Fuente: Elaboracién propia
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Con base al ISR, se esta considerando para mobiliario, equipo y maquinaria un
20% aplicable durante 5 afios y para amortizacion de activos intangibles un 20%,

aplicable también en un periodo de 5 afos.
4.5.5 Costos operativos totales

En resumen de los costos detallados anteriormente, se presentan los costos

operativos totales que conllevan la adquisicién de la maquinaria.

Tabla 4.13. Resumen de costos operativos totales

Cifras en Quetzales

Q21,842,092

Costo de produccion Q26,384,037 Q31,878,240| Q38,524,624 Q46,565,091
Costo de ventas Q148,426 Q153,547 Q158,844] Q164,324 Q169,994
Costo de administracién Q3,300 Q3,515 Q3,743 Q3,986 Q4,245
Depreciaciones y amortizaciones| Q3,731,080 Q3,731,080 Q3,731,080] Q3,731,080 Q3,731,080

Total Q25,724,899| Q30,272,178| Q35,771,907| Q42,424,015 Q50,470,410

Fuente: Elaboracién propia

Los costos operativos incluyen los costos totales necesarios para la operacion de
la maquinaria por adquirir.

4.6 Costos unitarios

La adquisicion de maquinaria automatizada para el procesamiento de materia
prima, implica una capacidad de produccién mensual de 15 millones de preformas
PET. En el inciso anterior se detallan los costos operativos totales en los que se
incurren para la fabricacién del producto; estos al ser divididos por la demanda del

mismo, nos ofrecen como resultado el costo unitario del producto.
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Tabla 4.14. Costo unitario

Cifras en Quetzales

1 84,000,000 Q25,724,898.56 Q306.25

2 101,640,000 Q30,272,177.91 Q0.30 Q297.84 $37.42
3 122,984,400 Q35,771,907.26 Q0.29 Q290.87 $36.54
4 148,811,124 Q42,424,014.64 Q0.29 Q285.09 $35.81
5 180,061,460 Q50,470,409.92 Q0.28 Q280.30 $35.21

Fuente: Elaboracién propia

Tomando en consideracion que los costos totales se mantienen en referencia a la
cantidad de demanda-venta, existe una disminucion en el costo unitario, es decir a

mayor produccion y venta disminuye el costo unitario.
4.7 Costos fijos y variables

Los costos se clasifican como fijos y variables, se entienden como costos fijos los
que son indiferentes a la produccién que se efectue. Se entienden por costos

variables aquellos que van en relacion con la fabricacion del producto.

Tabla 4.15. Costos fijos y variables

Cifras en Quetzales

Costos fios Q413531956 Q414936647 Q416390455 Q417895115 Q419452429
Costos variables Q21,586,279.00 Q26,119,397.59 Q31,604,471.08 Q38,241,410.01  Q46,272,106.11
Costo variable unitario Q0.31 Q0.30 Q0.29 Q0.29 Q0.28

Fuente: Elaboracién propia
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Los costos variables se enfocan a la materia prima, energia eléctrica y material de

empaque. Por su parte los costos fijos se enfocan en el personal, mantenimiento,
entre otros.

4.8 Ingresos totales

Para el analisis de ingresos se estimara la venta del producto con la demanda
proyectada y se tomara como base el precio del mercado promedio, el cual segun
informacién de mercado proporcionada por los expertos en la industria de
plasticos es de US$42 50/millar o Q0.34/unidad.

Tabla 4.16. Ingresos totales

Demanda en unidades y ventas en quetzales

84,000,000{ 101,640,000 122,984,400
Q28,417,200| Q34,384,812 Q41,605,623

Aho 4“ . 5 ..
148,811,124 061,460
Q50,342,803 Q60,914,792

Demanda
Total ventas

Fuente: elaboracion propia

Los ingresos totales se determinaron tomando el criterio de la venta de producto

con el total de demanda proyectada a los paises detallados en Tabla 4.2.

4.9 Punto de equilibrio

A continuacion se detalla el punto de equilibrio en unidades y en valores para la

adquisicion de maquinaria para el procesamiento de materia prima (preforma PET)
para la industria de plasticos.
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Tabla 4.17. Punto de equilibrio en unidades y valores

Cifras en Quetzales

84,000,000

Unidades producidas 101,640,000 122,984,400 148,811,124 180,061,460
Vetas totales Q28,417,200 ~ Q34,384,812 Q41,605,623 Q50,342,803 Q60,914,792
Costos fijos Q4,135,320 Q4,149,366 Q4,163,905 Q4,178,951 Q4,194,524
Costos variables Q21,586,279 Q26,119,398 Q31,604,471 Q38,241,410 Q46,272,106
P.E. Unidades 50,852,124 51,024,859 51,203,634 51,388,663 51,580,166
P.E. Valores Q17,203,274 Q17,261,710 Q17,322,190 Q17,384,785 Q17,449,570

Fuente: Elaboracion propia

Durante el primer afio se necesita vender 50,852.124 millares de producto para
llegar al punto de equilibrio, con el que se cubren todos los costos operativos. El
punto de equilibrio en unidades representa en valores Q17,203274. Cabe

mencionar que el punto de equilibrio es igual a la venta en millares del 60.5% de la

demanda proyectada.
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5. EVALUACION FINANCIERA

En este capitulo se detalla el resultado de la evaluacion financiera realizada con
base en herramientas financieras, para analizar la viabilidad de la adquisicion de
maquinaria automatizada para el procesamiento de materia prima en la industria
de plasticos. La evaluacion financiera se basa en la informacién del capitulo
anterior, la determinacién de la inversion inicial, tasa de rendimiento minima
aceptable, estado de resultados proyectado, flujo de fondos descontado y la
aplicacion de las herramientas: Valor actual neto (VAN), tasa interna de Retorno
(TIR), periodo de recuperacion de la inversion (PRI) y relacion beneficid costo
(B/C).

5.1 Inversion Inicial

Es necesario realizar una inversioén inicial que esta compuesta por la inversion en

maquinaria y capital de trabajo, lo cual se detalla en los siguientes incisos.
5.1.1 Inversion maquinaria

A continuacion se detalla la inversién en la maquinaria que incluye magquinaria,

mobiliario y equipo y gastos de instalacion.

Tabla 5.1 Inversidon maquinaria

Cifras en Quetzales

nl

Maquinaria T 9,040,286.47

Mobiliario y equipo 29,329,461.38
Gastos Instalacién (Q285,652.15
Total Q18,655,400.00

Fuente: Elaboracién propia

La informacion a detalle de los tres rubros detallados arriba se desglosan en el

capitulo cuatro.
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5.1.2 Capital de trabajo

El capital de trabajo se refiere a la medida de la capacidad de una empresa para
continuar con el normal desarrollo de sus actividades en el corto plazo. Se esta
tomando la necesidad de efectivo para un periodo de tres meses, para cubrir
algun inconveniente que pueda surgir que impida percibir los ingresos que se

proyectaron.

Tabla 5.2. Capital de trabajo

Cifras en Quetzaies

N

‘Q5,460,523.09

Costo de produccion

Costo de ventas Q37,108.55
Costo de administracion Q825.00
Total Q5,498,454.64

Fuente: elaboracién propia

El desglose de los costos indicados en el capital de trabajo se detalla en el

capitulo cuatro.

A continuaciéon se detalla la inversion inicial total el monto y porcentaje segun

inversion de maquinaria y capital de trabajo.

Tabla 5.3. Resumen inversién inicial

Cifras en Quetzales

ipode inversién |  Monto Porcentaje
Inversién maquinaria | Q18,655,400.00 77%
Capital de trabajo Q5,498,454.64 23%
Total Q24,153,854.64 100%

Fuente: elaboracién propia
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5.2 Financiamiento
A continuacion de determinan las fuentes de financiamiento que se utilizaran con

porcentaje tanto externo e interno para la adquisicién de maquinaria automatizada
en la industria de plasticos.

5.2.1 Fuentes de financiamiento

Se definen dos tipos de financiamientos conforme la inversién inicial. Uno interno
que cubre un 75% del total de la inversion y uno externo con un 25% del total de la
inversion.

Tabla 5.4. Resumen de financiamiento

Cifras en Quetzales

Financiamiento . Porcentaje
Interno Q18,115,390.98 75%
Externo Q6,038,463.66 25%

Total Q24,153,854.64 100%

Fuente: Elaboracion propia

5.2.2 Amortizacion del financiamiento externo

Para el financiamiento externo se efecttia un préstamo bancario, el cual se estara

pagando capital e intereses con base en el siguiente cuadro.



Monto total
del préstamo
Ao

1

B WwN

Tabla 5.5. Amortizacion del financiamiento externo

Cifras en Quetzales

Q6,038,463.66

Pago a Capital
Q1,207,692.73
Q1,207,692.73
Q1,207,692.73
Q1,207,692.73
Q1,207,692.73

- Amor. Capital

Q4,830,770.93
Q3,623,078.20
Q2,415,385.46
Q1,207,692.73

Q0.00

Intereses
Q845,988.76

Q676,791.01
Q507,593.26
Q338,395.50
Q169,197.75
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Pago total
Q2,053,681.49
Q1,884,483.74
Q1,715,285.99
Q1,546,088.24
Q1,376,890.48

Fuente: Elaboracién propia

La tasa de interés para este préstamos bancario es de 14.01% con la opcidn de

abonos a capital.

5.3

Tasa de rendimiento minima aceptada (TREMA)

Se desglosa la tasa de rendimiento minimo esperado por la tasa de financiamiento

interno y tasa de financiamiento externo.

Tabla 5.6. Desglose de tasa de capital propio

Tasa lider - publicada Banco de
Guatemala julio 2014

4.50%

Tasa riesgo pais - publicada
Banco de Guatemala 2014

8.90%

Prima inflacion - publicada
Banco de Guatemala julio 2014

3.41%

inversionista

Tasa minima requerida por el

21.10%

Tasa

37.91%

Fuente: Elaboracion propia
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La tasa lider, tasa riesgo pais y prima de inflacién segun informacion de Banco de
Guatemala (2014). Tasa minima requerida por el inversionista con base a

encuesta en la industria.

La tasa de capital externo estd basada en préstamo bancario, con garantia
hipotecaria a plazo de cinco afios, pagos de capital e interés mensuales a una

tasa de 14.01%. En base a esta informacién se obtiene la TREMA.

Tabla 5.7. Desglose de TREMA

Propo 75% C37.91%  28.43%
Externo 25% 14.01% 3.50%
TREMA 31.94%

Fuente: Elaboracion propia.

5.4 Estado de resultado proyectado a 5 afios con financiamiento interno y

externo

Se presenta estado de resultados proyectado a cinco afios, considerando el

préstamo, financiamiento externo, y el financiamiento interno
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Tabla 5.8. Estado de resultados proyectado con financiamiento interno y externo

INGRESOS
Ventas
(-)COSTOS

Costo de produccion
Costo de ventas

Costo de administracién

Depreciaciones y amortizacione:s,
COSTO TOTAL DE OPERACION

UTILIDAD ANTES DE
INTERESES E IMPUESTOS

(-) Intereses

UTILIDAD ANTES DE
IMPUESTOS

(-)ISR
(+) Depreciaciones

UTILIDAD NETA

Cifras en Quetzales

28,417,200

21,842,092
148,426
3,300
3,731,080
25,724,898

2,692,302

845,989

1,846,313

572,357
3,731,080

5,005,036

34,834,812

26,384,037
153,547
3,515
3,731,080
30,272,179

4,562,633

676,791

3,885,842

1,088,036
3,731,080

6,528,886

41,605,623

31,878,240
158,844
3,743
3,731,080
35,771,907

5,833,716

507,593

5,326,123

1,331,531
3,731,080

7,725,672

50,342,803

38,524,624
164,324
3,986
3,731,080
42,424,014

7,918,789

338,396

7,580,393

1,895,008
3,731,080

9,416,375

60,914,792

46,565,091
169,994
4,245
3,731,080
50,470,410

10,444,382

169,198

10,275,184

2,568,796
3,731,080

11,437,468

Fuente: Elaboracion propia

Durante el primer afio de la inversion por la adquisicion de maquinaria y capital de

trabajo se obtiene una utilidad neta de Q5,005,036. Los afios siguientes presenta

una utilidad neta positiva creciente hasta el afio cinco. Asimismo se considera un

incremento constante en las ventas del primer al quinto afio proyectado.

5.5

Flujo de efectivo descontado a 5 afios

Se detalla a continuacion el flujo de efectivo proyectado para un periodo de cinco

anos. Con base al flujo de efectivo proyectado se realiza la evaluacidén de Valor
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actual neto (VAN) y Tasa interna de retorno (TIR) tomando en consideracion la

Tasa de rendimiento minima esperada (TREMA).

Tabla 5.9. Flujo de efectivo descontado

Cifras en Quetzales

Desembolsos

Inversion activos Q  (18,655,400)

Capital de trabajo Q (5,498,455)

Inversion inicial Q  (24,153,855)

Ingresos

Ingreso prestamo Q 24,153,855

Ingresos ventas Q 28417200 Q 34384812 Q 41605623 Q 50342803 Q 60,914,792
Ingresos total Q 52571055|Q 343848121 Q 41605623]|Q 50,342,803 | Q 60,914,792
Egresos

Costo total operativo Q 25724899 | Q 30272178 | Q 35771907 | Q 424240151 Q 50,470,410
Pago préstamo Q 12076931 Q 1,207693|Q 1207693|Q 1,207,693|Q 1,207,693
Intereses préstamo Q 8459891 Q 676,791 | Q 507,593 | Q 338,396 | Q 169,198
ISR Q 8,060,052 | Q 962,036 Q 1331531 Q 1895098 | Q 2,568,796
(+) Depreciaciones y amortiz. Q 3,731,080 (Q 3731080fQ 3,731,0801Q 3,731,080 Q 3,731,080

Flujo de efectivo anual Q (24,153,855 Q 20,463,503 | Q 4,997,194|Q 6,517,979 | Q 8,208,682} Q 10,229,775

VAN de los flujos anuales Q  (24,153,855)] Q 15,510,291 | Q 3,787,618 | Q 4,940,295 Q 6,221,762 | Q 7,753,648

VAN Q14,059,761
TREMA 31.94%
TR 38.26%

Fuente: Elaboracion propia.

Se presenta flujo de efectivo descontado a cinco afos, considerando el
financiamiento externo, y el financiamiento interno. Se observa que el flujo de
efectivo es positivo y se incrementa constantemente durante los 5 afios de la

proyeccion concluyendo el ultimo afio con un valor de Q10,229,775.47.
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5.5.1 Analisis de valor actual neto (VAN)

Para la estimacién del valor actual neto se utilizaron los flujos de efectivo
proyectados a 5 afios. El calculo se realizd utilizando férmulas de Excel,

evaluando el resultado de flujo de fondos proyectado.

El resulta del VAN es positivo y su valor es de Q14,059,760.60, lo que indica que
es aceptable la inversion.

5.5.2 Analisis de tasa interna de retorno (TIR)

El calculo de TIR se realizé en programa Excel con base en los flujos de efectivo

descontados a 5 arfios con base al incido 5.5 de este estudio.

Evaluado el resultado de flujo de fondos del afio 0 al afio 5, el resultado de TIR es

de 38.26%, lo que indica que la adquisicion es rentable por el periodo analizado
de 5 afos.

5.6 Periodo de recuperacion

El periodo de recuperacion se refiere al tiempo en que sera recuperada la
inversion inicial. Para este calculo se utiliza el flujo de efectivo, tomando la

informacion de afios proyectados, ingresos e inversion inicial:

fl

Anualidad = Total de ingresos / No. Afios = Q26,263,278.71
5

Periodo de recuperacion = Inversion inicial/anualidad = Q24,153,854.64
Q 5,252,655.74

Q5,252,655.74

4.5984 afos

La recuperacion de inversién para la maquinaria en estudio sera en 4 afios y 7
meses aproximadamente.
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5.7 Relacion beneficio - costo

Para el analisis costo-beneficio se utilizan VPN de ingresos y egresos a 5 afios, a

continuaciéon se detalla dicha informacion:

Tabla 5.10. Resumen VPN ingresos y egresos a 5 afios

Cifras en Quetzales

INGRESOS TOTALES Q52,571,055| Q34,384,812| Q41,605,623 Q50,342,803] Q60,914,792
VPN Q  (24,153,855)|Q39,846,178( Q26,061,934 Q31,534,940] Q38,157,277f Q46,170,305
TOTAL VPN INGRESOS Q157,616,778
EGRESOS TOTALES Q39,569,712| Q36,849,778| Q42,549,804] Q49,596,281 Q58,147,176
VPN Q  (24,153,855)1Q29,991,823| Q27,930,252| Q32,250,581 Q37,591,451 Q44,072,594
TOTAL VPN INGRESOS Q147,682,846

Fuente: Elaboracién propia.

Relacion B/C=VPN Ingresos/VPN Egresos= Q 157,616,778.13 = 1.0673
Q 147,682,846.00

La relacion beneficio-costo brinda como resultado 1.0673, lo cual indica que por
ser mayor a uno, la adquisicion de maquinaria para la industria de plasticos debe

ser aceptada.
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CONCLUSIONES

El resultado de la evaluacion financiera realizada determina que la inversion
en la adquisicion de maquinaria automatizada para el procesamiento de
materia prima en la industria de envases plasticos en la ciudad de
Guatemala, es viable, segun lo demuestran los resultados del valor actual
neto (Q14,059760), una tasa interna de retorno (38.26%) y un periodo de

recuperacion de la inversion de 4 aflos y 7 meses.

La inversion inicial necesaria asciende a Q24,153,854, de la cual
Q18,655,400 (77%) corresponde a la adquisicion de la maquinaria y
Q5,498,454.64 (23%) a inversion en capital de trabajo. Las fuentes de
financiamiento para la inversién inicial son: capital propio Q18,115,390.98
(75%) y financiamiento externo Q6,038,463.66 (25%).

La tasa de rendimiento minima aceptable se determind en 31.94%, con base
en la combinaciéon de tasa de capital propio de 37.91%, ponderada en un

75%, y la tasa de interés del financiamiento externo de 14.01%, ponderada a
un 25%.

El estado de resultados proyectado a cinco afios, muestra los resultados
positivos del incremento en ventas por la adquisicion de la maquinaria
automatizada, con crecimientos y un impacto en costos derivado del mismo

incremento de la produccién.

El punto de equilibrio en unidades para el primer afio proyectado es de
50,852,124 unidades, equivalente a Q17,203,274, con incrementos
sucesivos en los siguientes cuatro afos, pero manteniendo niveles
moderados, considerando los altos volumenes de produccion estimados.
Para el primer afo las unidades producidas se estiman en 84,000,000
unidades, por lo que el punto de equilibrio representa solamente el 60.5% de

la proyeccién de ventas.
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El resultado del valor actual neto asciende a Q14,059,760, por lo cual indica
que la inversion debe aceptarse. La tasa interna de retorno de 38.26%
también es aceptable en vista de que es superior en 6.32 puntos
porcentuales a la TREMA determinada de 31.94%.

El periodo de recuperacion de la inversion, de 4.59 afos es aceptable en
vista de que la inversion se recupera dentro de la vida estimada del proyecto
de cinco anos. Por Ultimo, la relacion de beneficio costo de 1.0671 corrobora

los resultados de las otras herramientas de evaluacion financiera.
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RECOMENDACIONES

Con base en los resultados favorables de la evaluacion financiera realizada
se sugiere realizar la inversidén en la adquisicion de maquinaria automatizada
para el procesamiento de materia prima PET, en la industria de plasticos en

la ciudad de Guatemala.

Para cubrir la demanda creciente de materia prima procesada para la
fabricacién de envases plasticos, es conveniente aprovechar al maximo la
capacidad instalada de la maquinaria automatizada, para generar un
incremento de ingresos y la creacion de nuevas fuentes de empleo en la
industria de plasticos.

Para mejorar la exactitud de las proyecciones, el estudio financiero y el
resultado de la evaluacién financiera, es necesaria la actualizacion
permanente de la informacidn relacionada con el proyecto de inversién, para
cerciorarse de que las condiciones contindan favorables al momento de la

realizacion de la inversion.

La industria de plasticos debe continuar con sus proyectos de
responsabilidad social empresarial para el cuidado del medio ambiente,
propiciando el reciclaje de desechos plasticos; asi como la realizacion de
estudios para la utilizacidn de maquinaria alterna para la reutilizacion de

materia prima reciclada para la fabricacién de envases plasticos.

Para reforzar la evaluacion financiera realizada en el presente estudio, es
importante que adicionalmente se hagan analisis de riesgo de la inversion y
el analisis de impacto ambiental, para prever problemas y asimismo,
incorporar a los egresos del proyecto, los costos derivados de la mitigacion

de impactos ambientales adversos.
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