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RESUMEN

La energia eléctrica es un bien que en el pais se desenvuelve en un escenario de
oligopsonio, en el cual existe una alta oferta de distintas plantas, pero que la
demanda se encuentra concentrada en un numero reducido de distribuidoras, esto
provoca que muchos ofertantes opten por vender en el mercado mayorista, lo que
conlleva a reducir precios para poder tener una participacién mas activa dentro del

sector eléctrico.

El mercado de energia eléctrica, a través de los afos ha presentado un crecimiento
en la instalacion de diferentes tecnologias para la generacion de energia, la unidad
de analisis es una planta de generacion eléctrica térmica, la cual tiene como base
de generacion el carbén mineral. A partir del ano 2014 el mercado eléctrico en
Guatemala presenta un crecimiento en el niumero de plantas térmicas, aumentando
la oferta y competitividad dentro del sector, el efecto de este fenomeno hace que el
Administrador del Mercado Mayorista deje fuera de linea a las plantas que no
posean precios competitivos, afectando la generacidon de energia eléctrica anual de
la unidad de analisis, puesto que reduce su presencia en el mercado y disminuye la

generacion de energia al no presentar precios competitivos.

Para poder dar solucién al problema planteado se presentan las siguientes
preguntas: ¢ El presentar una proyeccion de la vida util de la inversion, determinara
los costos fijos de depreciacion por medio método de linea recta y el mantenimiento
de la nueva ruta, lo que optimizara y reducira el costo del transporte la materia prima,
para disminuir el precio de venta que incrementara la generacion de energia
eléctrica?, ¢ El evaluar el costo de la materia prima de tres afos anteriores al afo
dos mil veinte, permitira proyectar diez afios y comparar el costo asociado de utilizar
la carretera por medio del calculo porcentual del costo bruto de cada ano medira la
disminucién de este?, 4 El medir el impacto en el precio de venta de energia eléctrica
de los afnos dos mil diecisiete, dos mil dieciocho y dos mil diecinueve para proyectar

diez afios a futuro, permitira calcular la nueva generacién de energia eléctrica de la



planta, determinar el calculo del margen de utilidad bruta y el calculo del despacho
de energia?, Y ¢Al comparar el efecto financiero en los ingresos y despacho
econdmico a través de la reduccion del kilometraje de la nueva y efecto del costo
depreciado de la inversién contra el efecto de no realizar la inversion, a través de

un analisis de relacidon costo beneficio medira la viabilidad de la inversion?

El objetivo general consiste en realizar un analisis financiero de costo beneficio de
inversion en la construccion de una carretera alterna para disminuir el costo del
transporte asociado a la materia prima, lo que disminuye el precio de venta e
incrementa la generacion de energia eléctrica, haciendo mas competitiva a una

planta de generacion de energia eléctrica ubicada en el departamento de Escuintla.

Los objetivos especificos que daran solucion al problema consisten en presentar
una proyeccion de la vida util de la inversidn, con el fin de determinar los costos fijos
de depreciacion por medio método de linea recta y el mantenimiento de la nueva
ruta, esto permitird optimizar y reducir el costo del transporte la materia prima,
disminuyendo el precio de venta el cual incrementa la generacion de energia
eléctrica; evaluar el costo de la materia prima de los afios dos mil diecisiete, dos mil
dieciocho y dos mil diecinueve, con el fin de proyectar diez afios y comparar el costo
asociado de utilizar la carretera, por medio del calculo porcentual del costo bruto de
cada ano el cual medira la disminucion de este; medir el impacto en el precio de
venta de energia eléctrica de los afios dos mil diecisiete, dos mil dieciocho y dos mil
diecinueve para proyectar diez afios a futuro, lo que permitira calcular la nueva
generacion de energia eléctrica de la planta, determinar el calculo del margen de
utilidad bruta y el calculo del despacho de energia; comparar el efecto financiero en
los ingresos y despacho econémico a través la reduccion del kilometraje de la nueva
ruta y efecto del costo depreciado de la inversion contra el efecto de no realizar la
inversion, a través de un analisis de relacion costo beneficio que respaldara la

viabilidad de la inversion.



El trabajo se delimité a un periodo histérico que se compone de tres periodos
comprendidos del afio 2017 al 2019, con los cuales se realizara una proyeccion de
cinco periodos que estaran comprendidos del afno 2020 al 2029 y su ambito
geografico se encuentra en el departamento de Escuintla. Se utilizé la investigacion
aplicada, bajo un enfoque mixto debido a que se utilizaron elementos del enfoque
cualitativo para recolectar informacién y elementos del enfoque cuantitativo al

realizar las mediciones numeéricas.

Como resultado de la investigacion se determind que al aplicar la inversion, se
determind que se podra obtener un mayor beneficio del dinero en el tiempo,
derivado que la unidad de analisis tiene la capacidad de cubrir el financiamiento
durante el segundo afo, adicional a lo anterior la inversion traera beneficios fiscales
a través de escudos, que disminuiran del pago del impuesto sobre la renta con un
aproximado de US$429,353.22.

Derivado del cambio de la implementacion de la inversion y cambio en la ruta del
transporte de la materia prima, se logré establecer una disminucién en el costo del
flete terrestre el cual representa un 27% anual y una disminucion al costo de la
materia prima por un aproximado del 1.45% anual, en términos de flujos de efectivo,
esto representa un ahorro aproximado de $998,167.24 durante los diez afios de vida
del proyecto. Ademas, se establecio que al disminuir el costo variable se
incrementar la generacion de energia eléctrica, por lo que se estima una mayor
compra de materia prima en estos periodos, la cual sera sufragada por medio de las
nuevas ventas, considerando lo anterior el flujo operativo proyectado a través del
VAN se ve incrementado en US$.5,722,390.00.

Al disminuir los costos variables se estimo un incremento del 9% del despacho anual
de la unidad de analisis, debido a que la disminucién del costo asociado a los
ingresos incrementd la competitividad en el mercado eléctrico, por lo que se
proyectd que los margenes operativos se mantendran, haciendo que el efecto real

se vea reflejado a través de los flujos operativos de los ingresos calculados por un



VAN de US$7,179,396.80, que es mayor a un escenario sin inversion, el cual tiene

la capacidad de cubrir los nuevos costos operativos de la unidad de analisis.

Por ultimo al evaluar la viabilidad de la inversién se determiné un VAN positivo de
US$.9,280,699.00, el cual es mayor al establecido en el escenario sin inversion, sin
embargo, adicional a lo anterior se determin6é que el proyecto tiene una TIR del
120% y por medio de la relacion costo beneficio se proyectd que se tendra un
rendimiento del 13% sobre la inversién y costos, por lo que se concluye que al
realizar la inversién de este proyecto, la unidad de andlisis sera mas competitiva
dentro del mercado y mejorara sustancialmente sus flujos y utilidades durante este

periodo.



INTRODUCCION

Con el objetivo de mejorar el despacho de energia eléctrica de una planta
generacion de energia térmica, se desarrolla la presente investigacion aplicada a la
evaluacion de la viabilidad de la inversién en una ruta alterna que disminuira los
costos asociados a la materia prima, e incrementara la competitividad de la planta

dentro del mercado eléctrico guatemalteco.

El trabajo inicia con el capitulo uno, el cual aborda de forma cronoldgica la historia
y los principales sucesos acontecidos en el mercado eléctrico, los cuales han
influido de forma directa en la operacion de la unidad de analisis y que a su vez han
cambiado de forma drastica el proceso operativo de esta, adicionalmente se
consideran los principales estudios de temas que tienen similitud con la
investigacion planteada, derivado de que estos representan un aporte en el

desarrollo de la misma.

El capitulo dos, desarrolla todos los términos que son la base fundamental tedrica
que permitié la construccion y elaboracion de los principales resultados abordados

en la parte practica del presente trabajo.

Dentro del capitulos tres, se desarrolla la problematica de la unidad de analisis, la
cual se refiere a un incremento numérico de plantas térmicas a partir del afio 2014,
que aumentan la oferta de energia eléctrica en un 83.72%, afectando directamente
la generacién de energia eléctrica anual de la unidad de analisis, puesto que el
incremento de la oferta cambia los términos de mercado, haciendo que sea la
demanda quien fije los precios de mercado y a su vez una alta oferta hace
innecesaria la generacion de plantas que operan con costos altos, haciendo que la

generacion de la energia decrezca en los periodos siguientes.

La justificacion del presente trabajo radica en que, la inversion en una carretera

alterna disminuye el costo variable de la materia prima, haciendo que la empresa



Vi

de generacién de energia eléctrica pueda generar mas ventas y sea mas

competitiva en el mercado eléctrico nacional.

La problematica presentada se aborda a traveés del objetivo general, el cual consiste
en realizar un analisis financiero de costo beneficio de inversion en la construccién
de una carretera alterna para disminuir el costo del transporte asociado a la materia
prima, lo que disminuye el precio de venta e incrementa la generacion de energia
eléctrica, haciendo mas competitiva a una planta de generacion de energia eléctrica

ubicada en el departamento de Escuintla.

Del objetivo general surgen los siguientes objetivos especificos: Presentar una
proyeccion de la vida util de la inversion, con el fin de determinar los costos fijos de
depreciacion por medio método de linea recta y el mantenimiento de la nueva ruta,
esto permitira optimizar y reducir el costo del transporte la materia prima,
disminuyendo el precio de venta el cual incrementa la generacion de energia
eléctrica; evaluar el costo de la materia prima de los afios dos mil diecisiete, dos mil
dieciocho y dos mil diecinueve, con el fin de proyectar diez afos y comparar el costo
asociado de utilizar la carretera, por medio del calculo porcentual del costo bruto de
cada ano el cual medira la disminucion de este; medir el impacto en el precio de
venta de energia eléctrica de los afios dos mil diecisiete, dos mil dieciocho y dos mil
diecinueve para proyectar diez afos a futuro, lo que permitira calcular la nueva
generacion de energia eléctrica de la planta, determinar el calculo del margen de
utilidad bruta y el calculo del despacho de energia; comparar el efecto financiero en
los ingresos y despacho econdémico a través la reduccion del kilometraje de la nueva
ruta y efecto del costo depreciado de la inversion contra el efecto de no realizar la
inversion, a través de un analisis de relacidon costo beneficio que respaldara la

viabilidad de la inversion.

La metodologia utilizada, la cual se basa en una investigacion aplicada, con un
disefio no experimental y un enfoque mixto, debido a que se consideran elementos

cualitativos con una predominancia del enfoque cuantitativo. Adicionalmente se



Vi

utilizaron técnicas documentales para recabar informacion tedrica y técnicas de

campo para la recopilacion de informacion de la unidad de analisis.

Para finalizar, en el capitulo cuatro se presentan el andlisis y evaluacién de la
factibilidad de la inversidon propuesta, asi mismo en este se da respuesta al objetivo

general y objetivos especificos.

Finalmente se presentan las conclusiones y recomendaciones, siendo las
principales la inversién y cambio de ruta para el transporte de la materia prima
generan un ahorro en el costo asociado a la materia prima y a su vez presentan un
ahorro en los desembolsos de efectivo al realizar el transporte, obteniendo una

optimizacién en los recursos asociados a la materia prima.

Al disminuir el costo asociado a la materia prima, se optimiza el costo variable,
haciendo que los precios de venta ofertados en el mercado sean menores, lo que

incrementa la generacion y ventas de energia eléctrica.

Con la disminucion de los costos e incremento de los ingresos anuales, se evalud
un financiamiento para la inversion. Derivado de esta inversidn se evaluo que al ser
aplicada esta generaria escudos fiscales que disminuiran el pago del impuesto
sobre la renta durante cinco afios para los intereses financieros y veinte afios para

la inversion.

Finalmente se efectud un analisis de la relacion costo beneficio, VAN y TIR, en los
cuales se constato la viabilidad de la inversion, y de como esta tiene la capacidad
de no solo generar un rendimiento a la compafiia, si no que le permite tener un

mayor grado de competencia en el mercado en el cual se desenvuelve.



1 ANTECEDENTES

Los antecedentes exponen una breve historia del subsector eléctrico, partiendo de los
puntos generales de su creacidén y conformacion en Guatemala, hasta delimitarlos a la
unidad de estudio que es la compaifiia, de la cual, se desarrollan puntos clave como lo

son su creaciéon, manejo y efectos que tienen impacto a nivel econémico.
1.1 Antecedentes historicos de la energia eléctrica en Guatemala

El sector eléctrico es una parte fundamental de la operatividad de un pais. En el caso de
Guatemala, este sector ha sufrido cambios derivados de crisis energéticas en las que el
Estado privatizé la mayoria del sector, haciendo que la forma de generacion evolucionara
a través de diferentes tecnologias que se implementaron a través de los afos. Estos
cambios que favorecieron la evolucion y cambios en el sector, se presentan en el

siguiente cuadro:

Cuadro 1.1

Principales antecedentes del sector eléctrico en el pais

No. Aio Antecedente Suceso
Se da la primera crisis energética,
derivada de la caida de los precios del
petréleo impactando la posicion financiera
de EEGSA en el pais, lo que permite al
gobierno fijar las tarifas de venta y que el
INDE regule y ejerza un monopolio de
generacion y distribucion eléctrica.

El Estado de Guatemala se encarga de la

Monopolizacion por parte del
INDE en la distribucion de
energia eléctrica.

1 1970 - 1979

aumentan y disminuye la inversién debido
a la poca credibilidad del sistema
hidraulico instalado. Esto conlleva a
cambios por parte del gobierno en sus
politicas en la cual se plantea Ia
cogeneracién con empresas privadas.

- . NPT El estado de Guatemala
2 1980 - 1990 gener§0|on,’tra_nsm|3|on y cﬁstnbumon de mantiene el sector eléctrico
energia eléctrica a través de INDE- como parte de sus servicios
EEGSA, iniciando los subsidios al pais. '
Comienza la segunda crisis energética, la
cual trae consigo sefialamientos de
corrupcion, la deuda externa la paga el | Derivado de la crisis, se inician
gobierno devaluando el quetzal, fallas en | las bases para privatizar la
las hidroeléctricas mas fuertes Chixoy y | energia eléctrica y se da la
3 1991 - 2000 Aguacapa. Los apagones en el pais | primera reforma al sistema

energético a través del Decreto
93-96, lo cual lleva a la firma de
los primeros 13 contratos
privados de energia eléctrica.

Fuente: Elaboracion propia, extraido de Comision Nacional de Energia Eléctrica (2002)




El Estado de Guatemala al tomar la decision de tener un sistema de cogeneracion
publico-privado de la energia eléctrica, permite nueva inversion extranjera en el pais y

del uso de tecnologias nuevas para la generacion de energia eléctrica.

Con la creacién de las instituciones que regulan al sistema energético, la privatizacion del
sector eléctrico cumple un papel fundamental, al igual que la inversion extranjera.
Finalizando los afos 90 se firma un contrato de energia por el suministro de 120
Megavatios hora al sistema, siendo la primera planta generadora de carbén mineral, que
inicia operaciones el 19 de enero de 2000. (CNEE, 2002, p.79)

Desde los inicios de la primera generadora de electricidad de carbon mineral, el sistema
eléctrico contd unicamente con este tipo de tecnologia hasta el afio 2,008, en el cual otras

compadias inician con la implementacién de plantas del mismo tipo.

En el ano 2,010 se inicia la construccion de la compania objeto de estudio derivado de
un estudio de mercado en el cual se determind que la mejor opcion de inversion en el
sector eléctrico, son las plantas térmicas debido a que estas maximizan sus ganancias al
vender a la par con las generadoras bunker. La planta que se construye con el supuesto
de generar 28 megavatios hora para exportar el 50% de su energia a través del decreto
29-89, y vender el 50% de energia restante de forma local. Al ser reformado el decreto la
exportacidon ya no genera las ganancias esperadas, por lo que la mayoria de la energia

eléctrica se empieza a vender localmente.

Antes de su construccidn, muchos inversionistas también vieron oportunidad de
crecimiento en este mercado con el mismo tipo de tecnologia, y deciden aprovechar los
precios imperantes del combustible para vender y obtener ganancias en el mercado
nacional, lo que provoca un crecimiento econdmico de la oferta de las plantas de
generacion térmica en el pais, provocando un cambio en el mercado en el que la

demanda es quien fija los precios.



1.2 Antecedentes del analisis financiero

Para fines de historia se desarrolla de forma breve los antecedentes del analisis financiero

y su evolucion.

Las finanzas tienen un origen en la economia, pero poseen caracteristicas que estan
orientadas mas a la incertidumbre y riesgos que tienen como objetivo obtener mayores
rentas sobre los capitales invertidos. Desde su aparicidon en el siglo XX esta rama que
posee un origen econémico se volvio una disciplina ajena a esta, tomando un papel mas
autébnomo que permite tener nuevos enfoques sobre la realidad econémica de una

compaiiia, facilitando la toma de decisiones a nivel corporativo. (Florez, 2008, p.148)

La Economia y las Finanzas son dos ramas que mantienen ciertas similitudes, sin
embargo, las finanzas a diferencia de la economia, visualizan mercados micro y macro
bajo otros enfoques, las finanzas se basan mayormente en proyecciones que permiten a
los inversionistas tomar decisiones a futuro, por medio de evaluaciones de la realidad de

una compania.

El enfoque moderno de las finanzas inicia a partir de los anos 50°s a 70’s derivado de los
cambios tecnoldgicos y de las diferentes competencias que requerian un mayor
racionamiento de los fondos, dando nacimiento a los estados financieros actuales.
(Flérez, 2008, p.151)

Debido a los abruptos cambios que sufre la sociedad y los mercados, la rama de las
finanzas se ha visto obligada a de realizar cambios estructurales, ya no se limitan
unicamente a construir y operar estados financieros, el aporte mas importante de las
finanzas es la interpretacion de estos, puesto que esto conlleva a medir la razonabilidad
de los movimientos de la compafnia y permite que se puedan tomar decisiones

fundamentales para el futuro de cualquier organizacion.



1.2.1 Estudios similares

A continuacioén, se presenta un cuadro sintetizado, con los estudios o tesis de temas que

tienen similitud con el analisis financiero de la viabilidad de un proyecto, y que

representan la forma en que se abordo y se realizaron aportes a cada tema.

Cuadro 1.2

Estudios similares realizados en la Escuela de Postgrados de la USAC

Municipio de Guatemala

No. Tesis Fecha Abordaje Aporte
Se realizé un estudio de viabilidad en . L .
. Se determind la viabilidad del estudio
el municipio de San Raymundo, en el ; .
X .__|a través de la rentabilidad proyectada,
. s . cual se detectd la falta de papelerias .
Evaluacion y andlisis financiero para la ; - ” proyectando que a través de la
. . . que pudieran suministrar (tiles . .
1 |implementacion de una papeleria en|] abr-10 . . cantidad de establecimientos se
L escolares, a través de evaluaciones ) .
el Municipio de San Raymundo . pueden conseguir precios a
por medio del valor neto actual, la tasa , e
. . mayoristas lo que permitirda el
interna de retorno y proyeccién de -
) crecimiento del proyecto.
flujos yresultados.
. . . Através del estudio se identifica que el
. . . Se realizd un estudio financiero . .
Andlisis financiero comparativo de . reemplazo del equipo es la mejor|
. L . comparativo de dos proyectos de L .
proyectos de inversion en equipo de . L opcion, debido a que este ofrece una
2 . . . M may-12 [inversién, uno de reemplazo y otro de s
pesaje del sistema de dosificacion, en » . . mayor reduccién de costos comparado
) ) L reparacién, realizando proyecciones ) L
la industria del vidrio en Guatemala . . . - con realizar mantenimientos anuales
del flujo de efectivo a diezafios. .
al equipo actual.
La investigacion se realizd con un|Se realizd6 un analisis financiero que
enfoque de apoyo a inversionistas que|permiti6 medir el retorno de la
Evaluacion financiera para apoyar la quieren incursionar en la inversion delinversion, el cual demuestra que el
3 toma de decisiones de inversion en la un-17 ofibodegas en Guatemala, debido a|proyecto es viable financieramente; ya
construccion de ofibodegas en el ] que este tipo de estudios son escasos|través de la relacion costo beneficio,
Municipio de Guatemala yla toma de decisiones de un proyecto|se determin6 que al ser superiora 1 la
de esta indole no posee bases de|rentabilidad sobre los costos permite
investigacion. que el proyecto se pueda realizar.
El estudio tiene como fin principal el|Las proyecciones financieras
) - . determinar la factibilidad de la|permitieron determinar que se tendra
Estudio de viabilidad financiera de . P ) q”
. . creacion de una empresa productorajun retorno de la inversién mayor al
proyectos de inversion para la ; . - .
4 L ) ago-17 |de bebidas fermentadas, por medio dejminimo aceptado, por medio de la
produccion de bebidas fermentadas . . . = | e
proyecciones financieras a diez afios|introduccién de un producto que posee
en el Departamento de Guatemala . . o .
con el fin de determinar si la|caracteristicas diferentes al producto
rentabilidad es la esperada. ya ofertado.
El analisis de construccion de edificios
se realiza derivado ue los . . s
L . . L . . 9 Através del estudio se determiné que
Evaluacion financiera de inversién inversionistas de empresas . L
. - L . - el proyecto tendra un rendimiento por|
inmobiliaria en la construccion de inmobiliarias o empresas . ) L
5 s feb-19 L arriba de su costo capital adicional a
edificios de apartamentos en el constructoras se basan Unicamente

en los margenes de utilidad, sin tomar
en cuenta el valor del dinero en el
tiempo.

esto se determina que su

recuperacion sera en 2 afios.

Fuente: Elaboracion propia, basado en Marroquin (2010), Alvarado (2012), Vasquez (2017), Ochoa (2017)
y Chacon (2019).



El cuadro presentado anteriormente, se encuentra conformado por una compilacién de
tesis que aportan estudios previos, relacionados con el tema de investigacion, y que
aportan de forma significativa a través de sus resultados una idea clara, que sirve de base

para el desarrollo practico del tema de investigacion.



2 MARCO TEORICO

En este capitulo se desarrollan los conceptos fundamentales, puntos criticos y enfoques
tedricos que se utilizaron en el desarrollo de la investigacion y conceptualizan su parte
técnica, asi como las herramientas que aplicaron para la elaboracion de la parte practica

y el analisis de los resultados.
2.1 Subsector eléctrico en Guatemala

Uno de los puntos mas importantes a conocer, es la conformacién del subsector eléctrico
en el pais, debido a que la energia eléctrica se maneja en un mercado el cual se regula

y ejecuta por dos entes.

El subsector eléctrico es parte del sector energético del pais, su fin principal es cumplir
con el suministro de energia eléctrica en condiciones seguras, calidad y precio.

(Ministerio de Energia y Minas, 2017, parrafo 3)
Figura 2.1

Organizacion del subsector eléctrico

— Generadores

s Transportistas
Comision Nacional

- - de Energia Eléctrica
Ministerio de 1 o
; . { Comercializadores
Energia y Minas —
Administrador del

Mercado Mayorista

= Distribuidores

= Grandes Usuarios

Fuente: Elaboracion propia. Tomado del Ministerio de Energia y Minas (2017).



Como se puede apreciar en la figura 2.1, el subsector eléctrico en Guatemala se conforma
por un ministerio del Estado, el cual funge como un organismo superior, que a su vez
cuenta con dos entes, uno ejecutor y otro regulador. Por ultimo, las companiias publicas
o privadas que intervienen en el proceso de generacidén, comercializacion y distribuciéon

de la energia eléctrica.

El conocer las generalidades del tema relacionado a la energia eléctrica en Guatemala,
permitira la mejor comprension de la investigacion, la cual esta enfocada en una planta

generadora de energia térmica.

2.1.1 Instituciones sectoriales del subsector eléctrico

Es importante conocer a las dos instituciones que conforman al subsector eléctrico, ya

que una tiene un papel regulador y la otra un papel ejecutor y de control.

A través de la puesta en vigencia de la ley de energia eléctrica y sus reglamentos se
crean dos nuevas instituciones sectoriales en el pais: La Comisién Nacional de Energia
Eléctrica como Ente Regulador (mayo 1997) y el Administrador del Mercado Mayorista

(1998), esto permitié al mercado eléctrico mostrar una mayor eficiencia.

e El Administrador del Mercado Mayorista (AMM), se encarga de la coordinacion de la
operacion de las generadoras y establece los precios del mercado eléctrico en el pais.
(Administrador del Mercado Mayorista, s.f., seccién Quiénes somos - funciones,

parrafo 1)

El AMM es un ente ejecutor, pues se encarga de fijar los precios de mercado,
basandose en la oferta disponible de las plantas, siendo quien determina si una planta

mantendra su generacion o debe de salir de linea debido a sus altos costos.

e “La Comision Nacional de Energia Eléctrica fue creada como 6rgano técnico del
Ministerio de Energia y Minas, con independencia funcional para el ejercicio de sus
atribuciones.” (CNEE, 2002, p.12)



La CNEE es la segunda institucion que conforma el subsector eléctrico, siendo esta
un ente regulador, que tiene como mision principal velar por que la ley y reglamentos

aplicables se cumplan.

2.2 Planta de generacion de energia térmica

Actualmente para generar energia se cuenta con diferentes opciones que brinda la
tecnologia actual, asi como una diversidad materias primas, una de ellas es la generacion

de energia térmica.

La generacion de energia eléctrica que utiliza combustibles fosiles se produce
usando plantas térmicas. Por lo general una planta térmica tiene cuatro
componentes: 1) una caldera, 2) una turbina de vapor para transformar el calor en
energia mecanica, 3) un generador de electricidad y 4) un condensador para
enfriar el vapor y reciclar el agua. En estos sistemas, el principal componente es
el calor proveniente de la combustion del combustible fosil. (Instituto de
investigacion y proyeccion sobre ciencia y tecnologia, s.f., tomado de la seccion

de combustibles fosiles, parrafo 2)

Las plantas de generacion térmica que se basan directamente en el carbén mineral como
materia prima, inician un proceso de quemado a través de parrillas o calderas, las cuales

generan vapores que inician un proceso de movimiento para generar electricidad.

A raiz de la crisis energética, la oferta de energia eléctrica térmica no tuvo cambios
durante un periodo de ocho afios, a partir del afio 2013 inicia una curva de crecimiento
en la oferta, incrementando la oferta de generacion de energia eléctrica a través del

numero de plantas instaladas

En la siguiente tabla se puede apreciar la oferta en megavatios hora que tienen las
plantas de generacion térmica del pais a partir del afio 2000 al afio 2016, en la cual se
puede visualizar el incremento en el numero de plantas acompanado de la capacidad
instalada u oferta de energia eléctrica que cada una posee para el suministro por

megavatio hora.



Tabla 2.1

Capacidad térmica en megavatios hora (MWh) instalada por compaiiia

Capacidad instalada 2,000 2,008 2,013 2,014 2,015 2,016

San José 139.870 139.870 139.870 139.870 139.870 139.870
La Libertad - 17.382 17.382 17.382 17.382 17.382
Generadora Costa Sur - - 30.249 30.249 30.249 30.249
Jaguar Energy - - 279.506 279.506
Biomass - - - 115.657 115.657 115.657
Pantaleén Bloque 3 - - - - - 54.478
Santa Ana Bloque 2 - - 45.339 45.339
Generadora Santa Lucia - - - 4.623 4.623 4.623
Trinidad 4 - - - - 34.638 34.638
Trinidad 5 - - - - 46.142 46.142
Palo Gordo Bloque 2 - - - - 33.929 33.929
Generadora San Isidro - - - - - 57.615

Fuente: Elaboracion propia. Recuperado de AMM Resultados anuales. Administrador del Mercado
Mayorista (2019).

Un factor importante que se debe de considerar con la energia eléctrica es que los
generadores la catalogan como un bien, sin embargo, a pesar de poseer una materia
prima en inventario y de tener un proceso de transformacion, al finalizar el mismo no se
genera un inventario de producto terminado, debido a que por las caracteristicas de la

energia cuando es generada se vende automaticamente en el mercado.
Grafica 2.1

Crecimiento térmico de la capacidad instalada en Guatemala
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Fuente: Elaboracion propia. Recuperado de AMM Resultados anuales. Administrador del Mercado
Mayorista (2019).
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El grafico anterior, representa la curva de crecimiento de la oferta derivado que al realizar
estudios de mercado diferentes inversionistas determinaron que la mejor forma de invertir
en el mercado eléctrico nacional, son las plantas de generacion térmica ya que al vender
en el mercado mayorista, estas venderan con precios a la par de la plantas bunker por lo
gue maximizan sus ganancias, por lo que a partir del afio 2013 se puede observar como
la capacidad de generacion tiene un incremento considerable creciendo de 157.25 MWh
a 859.43 MWh durante tres afos.

Grafica 2.2

Oferta por planta térmica
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Fuente: Elaboracion propia. Recuperado de AMM Resultados anuales. Administrador del Mercado
Mayorista (2019).

Tal y como se puede observar en la tabla 2 y las graficas 1y 2, la generacion térmica en
el pais ha tenido un crecimiento en su oferta y capacidad instalada ha tenido un

crecimiento del 83.72% en el subsector eléctrico.
2.2.1 Combustible fosil

Es una de las principales fuentes de energia actuales, este se puede definir de la

siguiente forma:
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Los combustibles fésiles son una fuente de energia no renovable. Siendo recursos que
provienen directamente de la descomposicion de animales y plantas, su principal utilidad

es generar energia eléctrica. (Planas, 2016, parrafo 1)

Para generar energia eléctrica existen tres derivados: el carbon, el petrdleo y el gas
natural, para el desarrollo del presente trabajo se aborda el carbén mineral como fuente

de energia.
2.2.2 Carbon Mineral

Es relevante conocer la materia prima que se utiliza para la generacién de energia
eléctrica, puesto que esto es uno de los factores primordiales para determinar el costo y

el despacho de la energia eléctrica en el pais.

El carbén mineral es una roca sedimentaria que se ha formado por procesos de
compactacion, presion y altas temperaturas durante la descomposicién de materia
vegetal. Su composicién quimica consiste en atomos de carbdn, hidrégeno, nitrégeno,
oxigeno y azufre. (Speight, 2005, como se citdé en INCYT, seccién de carbén mineral,

parrafo 1).

Este material es un derivado del petroleo y puede considerarse parte de esta rama, su
composicién permite que pueda producir elevadas cantidades de calor al momento de
iniciar su proceso de transformacién. Dependiendo de la tecnologia de la planta y la
calidad de la materia prima se utilice, ésta puede afectar la eficiencia de una planta de
generacion, si el tipo de carbdén no es el adecuado para la tecnologia que se posee,
aunque este sea de la mejor calidad, no se aprovechara el total del poder calorifico para

generar energia.
2.3 Analisis contable

La operacion contable es el eje fundamental la ejecucion de la realidad de una compaiiia,
debido a que a raiz de éste se puede realizar un analisis interpretativo del estado actual

de los resultados.
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Evalua el grado en el cual una empresa presenta su realidad econémica, a través del
estudio de transaccién y acontecimientos, considerando los efectos de las politicas
internas y externas aplicadas a la informacién segun el marco econémico-legal de la
compainiia. (Wild et al., 2007, p.11)

Como parte de las técnicas de la contabilidad, el analisis contable permite el conocer la
situacion financiera de cualquier compafia, segun su comportamiento a través de
distintos periodos ejecutados dando una vision clara del pasado y presente financiero de

las entidades.
2.3.1 Riesgo contable

La contabilidad como cualquier rama posee riesgos, los cuales se pueden definir de la

siguiente forma:

“Es la incertidumbre en el analisis de los estados financieros debido a distorsiones
contables.” (Wild et al., 2007, p.12)

Cuando se menciona la incertidumbre en el analisis contable, esta se puede describir
como como un riesgo en la presentacion de la informacion financiera, debido a los
cambios que puedan darse por las leyes tributarias de un pais y que estas pueden
contradecir a la normativa internacional aceptada, causando cambios inesperados en los

resultados obtenidos.
2.4 Medicion de la viabilidad de la inversion

La viabilidad de la inversién es un parametro del analisis financiero que permitira medir
si un proyecto es factible segun los parametros financieros estimados, definiéndose a
través del enfoque de 1) inversion, 2) costo de mantenimiento y reparacion y 3) estudio
de viabilidad
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Inversion
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La inversion como una propuesta futura por la cual se espera un rendimiento o beneficios,

puede definirse de la siguiente manera:

Son aquellas que se deben de realizar antes del inicio de una operacién y durante el

proceso de esta. Las inversiones mas comunes son aquellas que se aplican sobre

ampliaciones, internacionalizacion y reemplazos asociadas obras fisicas necesarias y

adquisicién de equipamiento, mobiliario y vehiculos. Estas se incluyen en funcién a la
vida util de los activos. (Chain, 2011, p.180)

La inversion es un punto clave para toda compafia, no necesariamente se debe de

considerar como inversion si se trata de un proyecto a gran escala, por ello cuando la

definen diferentes autores, se refieren a la inversion como proyectos de mejora y

reemplazados de activos fijos que mejoran el rendimiento de una compaiiia.

Estas se incluyen en funcion a la vida util de los activos, siendo los siguientes criterios

aplicables:

Cuadro 2.1

Criterios necesarios para realizar una inversion

Criterio

Definiciéon

Analisis

Contable

Se maneja con el supuesto de que todo activo debe de
ser reemplazado en la misma cantidad de afios en la que
se deprecian contablemente.

La forma contable define un tiempo de vida util
para cualquier proyecto de inversion, tomando
como base leyes fiscales de un pais o
normativa internacional.

Técnico

Define el periodo de reemplazo en funcién de estandares
predeterminados de uso, que se relacionan con tasas
estudiadas de fallas, obsolescencia de los equipos, horas
de trabajo, afios, unidades producidas u otra forma
donde primen las caracteristicas fisicas de las
inversiones

La forma técnica se define en base a ciertos
aspectos tecnoldgicos que posee una inversion
segun su capacidad de renta o el uso que se le
dé.

Comercial

Se basa en el reemplazo de activos en base a una
actividad comercial, en donde lo que se busca es dar una
mejor imagen a la compafiia.

La forma comercial se basa en el aspecto
promocional, dependiendo del giro de una
compafia ciertas inversiones les daran un
grado de prestigio y promocion propia.

Econémico

Estima el momento 6ptimo econdmico de la sustitucion,
es decir, cuando los costos de continuar con un activo
son mayores que los de invertir en uno nuevo

La forma econdémica se basa en un aspecto
financiero, se basa en una evaluacion que
busca minimizar los costos al evaluar la
rentabilidad del cambio de un equipo por otro
gue pueda generar un menor costo.

Fuente: Elaboracién propia, basado en Chain (2011).
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Cuando se toma la decision de realizar una inversion, el autor propone cuatro criterios
que son fundamentales, que a pesar de que cada uno tiene base distinta para la toma de
decisiones al invertir, todos se conectan en un punto que es la rentabilidad de la
compafia, a través de las diferentes perspectivas, al tomar la decision de invertir lo mas
importante al escoger el criterio es conocer el giro del negocio y hacia a déonde se quiere

llegar.
2.4.2 Costos de mantenimiento y reparacion

Al realizar cualquier inversion se debe de considerar que se incurriran en costos y gastos
para mantener la operacién, si bien existe una inversion inicial, sin un correcto
mantenimiento anual o reparaciones a los fallos que surgen durante su uso,

comprometiendo su funcionalidad.

En la toma de decision de ejecutar una inversion y gastos en mantenimiento, se deben
observar politicas para enfrentar el mantenimiento y reparacion de equipos. (Chain, 2011,
p.203)

Segun Chain (2011) para la estimacion de mantenimiento y fallas de equipos se deben

de aplicar las siguientes politicas:

¢ Mantenimiento correctivo, basado en una reaccion a la ocurrencia de la falla.

e Mantenimiento preventivo, realizado a intervalos de tiempo predeterminados, para
minimizar la ocurrencia de las fallas.

e Mantenimiento de inspeccion, condicionado al resultado de observaciones a
intervalos de tiempo predeterminados que pueden dar origen a mantenimiento
preventivo.

e Mantenimiento de oportunidad, en el cual se hacen tareas de mantenimiento a
elementos complementarios a uno averiado, durante la realizacién de una accién de

mantenimiento correctivo o preventivo. (p.203)

Una de las partes fundamentales en la evaluacion de la inversion es la proyeccion de los

costos y gastos por mantenimiento y reparacién, la importancia de ello radica en que un
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equipo, maquinaria o cualquier tipo de activo requiere mantenimiento para mantener su
vida util, debido a que ciertos aspectos se deterioran con el tiempo, para lo cual es de
vital importancia conocer los cuatro tipos de mantenimiento que Chain propone, para

prolongar la vida de la inversidn y optimizar su rentabilidad a través de su rendimiento.
2.4.3 Estudio de viabilidad

Uno de los puntos mas importantes cuando se realiza un proyecto es medir si este se
puede realizar, y para ello es necesario realizar un estudio que permita conocer el

entorno.
Figura 2.2

Tipos de Viabilidad de una inversién

Viabilidad técnica

Determina la posibilidad de realizar
fisica o materialmente una inversién,
esta se determina a través de estudios
de expertos de cada area

~ S

Viabilidad legal

Busca mitigar y determinar la
inexistencia de efectos legales para la Viabilidad econdmica
instalacién y operaci de un Define si es rentable una inversidn
proyecto, enfocandose no solo a un mediante la  comparacion  de
marco legal en un pais, aplicandose beneficios y costos estimados
sobre politicas internas que puedan

\ frenar el procesode una inversion.

Viabilidad de gestion Viabilidad politica

Busca determinar si existen las Corresponde a la intencionalidad, por
capacidades gerenciales internas en parte de quienes deben decidir, de

la empresa para lograr la correcta
implementacién y la eficiente

querer o no implementar un proyecto,
e
| administracion

independientemente su
rentabilidad.

Fuente: Elaboracién propia basado en Chain (2011)

Un estudio de esta naturaleza se realiza con el objetivo de minimizar riesgo en una

inversion, puede pronosticar con un mayor grado de certeza el rumbo o éxito que puede
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obtener una idea de inversion siendo el insumo principal para la decision final sobre
invertir o no, debido a la cantidad de factores valorados, se vuelve independiente y

obtiene su propia fuente que lo hace concluyente. (Ramirez y Cajigas, 2004, p.29-30)

La viabilidad de una inversion da la pauta a cualquier inversionista, si es posible la
recuperacion en el tiempo del capital invertido, como el autor lo describe en el parrafo

anterior, el objetivo es buscar la forma de minimizar el riesgo de perder el capital invertido.

El estudio de viabilidad de una inversion, tal como se puede observar en la figura 2.2, se
caracteriza por ser un conjunto de factores dependientes el uno del otro, debido a que de
forma unitaria cada estudio tiene un fin distintivo, que puede dar viabilidad a unos
proyectos, pero al mismo tiempo puede estar en contraposicion de los demas estudios,
por lo tanto, el estudio a través de sus cinco variables permite tomar una decision de
forma objetiva basandose en la rentabilidad o los beneficios que un proyecto pueda

brindar.

2.5 Analisis financiero

El conocer este tipo de analisis genera un enfoque de proyeccion a futuro, derivado que
no solo se tiene una base en el presente y pasado, si no que la informacién histérica es

utilizada para realizar proyecciones a futuro.

“Es la utilizacion de los estados financieros para analizar la posicion y el desempefio
financiero de una compania, asi como para evaluar el desempenio financiero futuro.” (Wild
et al., 2007, p.12)

También se puede definir un sistema o proceso de informacidon que permite aportar datos
que dan a conocer la situacién actual de una compania y con ello poder proyectar o
predecir el futuro, otorgando la informacién de manera sutil para la correcta toma de

decisiones del camino que tomara la compaifiia. (Gil, 2004, p.10)

A diferencia del analisis contable que toma como base la ejecucién de uno o varios
periodos, el analisis financiero se utiliza para proyectar a futuro y tomar decisiones segun

la proyeccion futura deseada.
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2.5.1 Meétodos de analisis financiero

El analisis financiero tiene diferentes técnicas que miden su viabilidad o permiten una
interpretacion de sus resultados, por ello existen métodos precisos para ciertos proyectos

o abstractos financieros.

“Se refieren a la técnica que se utiliza para disgregar los estados financieros en cada una
de las partidas que se componen o compararlos por periodos para conocer el
comportamiento y resultado de las acciones realizadas en las empresas” (Robles, 2012,
p.28)

Para medir la viabilidad de una inversion se proponen los siguientes métodos financieros:

Cuadro 2.2

Métodos financieros para la viabilidad de inversiones

No. Método Descripcion Férmula

El valor actual neto mide el resultado

n

después de obtener la rentabilidad FEt
P VPN = Z
t=1

Valor  actual

1 neto (VAN) ‘des.,eada y recuperar la inversion, (1 + 3.),\1:
indicando que si es mayor a cero es
factible.
n
Tasa interna | Un segundo criterio de evaluacion lo _ FEt _
2 |de retorno | constituye la tasa interna de retorno (TIR), VPN = m =0
(TIR) que mide la rentabilidad como porcentaje. t=0

La relaciéon beneficio-costo compara el
valor actual de los beneficios proyectados
con el valor actual de los costos, incluida

Relacién la inversion. El método lleva a la misma | Su forma de calculo es una comparativa del VAN de los
3 costo- regla de decision del VAN, ya que cuando | beneficios contra el VAN de los costos, para determinar el
beneficio este es 0, la relacion beneficio-costo es | margen o rentabilidad que se tiene en una inversion.

igual a 1. Si el VAN es mayor que 0, la
relacién es mayor que 1, y si el VAN es
negativo, esta es menor que 1.

Tasa de descuento al cual el valor n n n—t
presente del costo de su valor terminal; FEEt t—oFIEt (1(+1)

4 | TIR Modificada | este se determina como la suma de los SAr n—t
valores futuros de los flujos de ingreso de =0 (IT+m)"t (1+TIRM)
efectivo.

Fuente: Elaboracion propia, basado en Chain (2011) y Besley et al. (2009)

Los métodos propuestos para poder medir la viabilidad de una inversién son los mas

conocidos, sin embargo, el uso de estos permite el poder realizar una proyeccién a futuro,
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de si un proyecto tendra la fortaleza para poder mantenerse con sus propios recursos y
generar rendimiento. Los tres métodos propuestos permiten medir de manera cuantitativa
y porcentual, si un proyecto es factible y si este a través del tiempo tendra un rendimiento

arriba del costo o gastos que la inversion de este requiera.
2.5.1.1 Payback
Es una medida de recuperacion de una inversion, esta se define de la siguiente manera:

“Extensién de tiempo en que se recupera el costo original de una inversion de sus flujos

de efectivo esperados” (Besley et al., 2009, p.365)

Determina el tiempo en que una inversidon sera recuperada, segun la proyeccion de los

flujos operativos de los periodos analizados.
Se calcula de la siguiente forma:

Cantidad de lainversion inicial

. no recuperada al principio del

Numero de afios antes N -~

- afio de recuperacién
Payback = de la recuperacion total - -

. - + Flujo de efectivo total

de lainversidn .

generado durante el afio de
recuperacion

2.5.1.2 Payback descontado

Esta medida considera el valor del dinero en el tiempo, devolviendo los flujos operativos

al dia de la evaluacién, y se define como:

“Tiempo que los flujos de efectivo descontados de un proyecto tardan en pagar el costo

de la inversién” (Besley et al., 2009, p.366)

La diferencia fundamental en esta medida es que evalua la recuperacion de una inversion
segun el valor que tiene el dinero en el tiempo, haciéndola mas acertada que la medicion

ordinaria.
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2.5.2 Razones financieras

Las razones mas comunes miden la liquidez, rotacion o tiempos de cobro de una
compainiia, las razones que se abordan en el tema tienen un enfoque de rentabilidad, y

se definen como;

El analisis de los estados financieros a través de indicadores aplicados al balance general
y estado de resultados cuya finalidad es buscar la capacidad solvente, productiva y de

rentabilidad de una compafiia. (Robles, 2012, p.33)

Las razones miden la capacidad de una compainiia para poder sostenerse a través de la
rentabilidad de sus activos y la produccién de estos, siendo capaces de medir el

cumplimiento de parametros de politicas en la erogacién e ingresos de efectivo.
2.5.2.1 Analisis de la rentabilidad

Una medicion apropiada sobre los proyectos define los resultados esperados o
inesperados, como un ratio financiero el analisis de rentabilidad se conceptualiza de la

siguiente forma:

“Los indicadores de rentabilidad, denominados también de rendimiento sirven para medir
la efectividad de la administracion de la empresa en el control de los costos y gastos,
tratando de esta manera de transformar las ventas en utilidades. (Lopez & Monsalve,
2014, como se citd en Ortiz, 2003, p.22)

El fin del analisis de la rentabilidad es el poder medir la relaciéon existente entre los
resultados de la operacion de un periodo contra los recursos de la compania. (Warren et
al., 2009, p.598)

El autor se refiere a que, a través de la rentabilidad se miden los ratios de los resultados
contra la utilizacién del activo dando como resultado el margen de productividad por el
uso de un activo o el rendimiento a través de la generacion de valor en los ingresos o

ventas de una entidad.
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Analisis de rentabilidad
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No. Razén Descripcion Férmula
Conocida bajo la abreviatura de
ROl (siglas de Return on
investment), permite comparar
compafias a través del capital
- invertido, asi como el hacer el
Rendimiento . . -
comparativo con otras | indice de Retornode _  Utilidad Neta
1 de la ; . . o, =————=——X 100
. i inversiones, este medidor la Inversion Inversion
inversion X . X
determina el éxito que ha tenido
una compaiia, obtener
financiamiento, pagar a
acreedores y repartir a
propietarios
Margen de Utilidad Utilidad Bruta
Evaltia margenes de utilidad de las Bruta Ventas Netas
actividades (.je operacion o Margen de Utilidad Utilidad en Operacion
Desempefio res_ultados bajos los siguientes Operativa Ventas Netas
> de la indicadores: margen de utilidad
operacion bruto, margen de utilidad de la 3 U""?adAntteS de
operaciéon, margen de utilidad | Margende Utilidad = Mpuesto
) antes de impuesto Ventas Netas
antes de impuestos y margen de
utilidad neto. Margen de Utilidad _ Utilidad Neta
Neta Ventas Netas
’ . . . Rotacion del efectivo = Er CtVentas Netals "
Evalla la eficiencia de los activos BLIVO Y equivalentes
3 Utilizacion de | al momento de generar rentas 0 la |  Rotacién de Ia Propiedad, ) Ventas Netas
activos productividad de estos en los Planta y Equipo PPE promedio
resultados de la compania , ]
Rotacién de los Activos  _ Ventas Netas
Totales Activos Totales promedio

Fuente: Elaboracién propia, basado en Wild et al., (2011)

Dentro de las razones que se utilizan para el analisis de la rentabilidad, se puede observar

como estas dentro de su evaluacion permiten medir 1) si la inversion de un proyecto

generara rentabilidad a través del uso de sus activos, 2) el cumplimiento y alcance de

metas a través de margenes que permitiran medir los ingresos brutos, operativos y netos,

permitiendo medir la efectividad en reduccién de costos o gastos y uso de los escudos

fiscales del proyecto y su financiamiento, y 3) la recuperacion de los fondos invertidos a

través de la produccion y ventas del proyecto.
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2.5.3 Porcientos integrales

La evaluacién a través de distintos escenarios permite tener perspectivas futuras sobre
los resultados o medir la viabilidad de un proceso o proyeccion para determinar si este
tendra los resultados esperados, una forma de realizarlo es por medio del método de los

Porcientos Integrales.

Este método consiste en dar un valor porcentual al total del activo, pasivo o capital, y
obtener un porcentaje relativo presentado en el estado de situacion financiera.
Tipicamente se aplica de forma vertical en los estados financieros, permitiendo realizar
analisis comparativos de periodos o ejecucion y asi determinar si se esta por arriba o

debajo del porcentaje esperado e interpretar las cifras. (Robles, 2012, p.30)

Ademas del uso propuesto por el autor, este método se puede utilizar como una
comparativa entre escenarios propuestos en los estados de situacion financiera, siendo
su uso para medir el crecimiento segun un proyecto o inversién realizada midiendo las

variaciones en ciertos aspectos del activos, pasivo o capital.
2.5.4 Flujo de efectivo

El uso del efectivo posee ciertas caracteristicas de interpretacion, pues este debe de

cubrir tres aspectos en orden, operacion, inversion y financiamiento.

“Es un informe que desglosa los cambios en la situacion financiera de un periodo a otro
e incluye, de alguna forma, las entradas y salidas de efectivo para determinar los cambio
que son determinantes y decisivos para evaluar la liquidez de un negocio” (Guajardo y
Andrade, 2014, p.49)

La relevancia del flujo de efectivo en una proyeccion permite visualizar, si una compafiia
posee los fondos para mantener su operacion y al mismo tiempo verificar en donde se
estan colocando los fondos, su medicidén va dirigida a la liquidez que se tendra después

de los resultados de la operatividad del negocio.
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2.5.4.1 Relevancia del efectivo

Parte de la continuidad de un negocio es el poder tener liquidez sobre sus obligaciones,

para ello los flujos de efectivo juegan un papel importante.

Es el activo mas liquido, y que ofrece a una compafiia una liquidez inmediata y flexible,

ya que se ve implicito al principio y al final del ciclo de operaciones, iniciando con

actividades de operacion en la cual se erogan fondos para convertirlos en materia prima

para la produccion que se recuperara con un margen en los fondos, rotando en un ciclo

de ingresos y egresos de fondos. (Wild et al., 2007, p.374)

El efectivo cumple un ciclo de ingresos y egresos, en el cual se mide la liquidez de una

entidad frente a la operacion, inversion y financiamiento, este sistema permite determinar

el punto de inflexion en el cual se estan haciendo las mayores erogaciones.

Flujos de efectivo de actividades de operacion

Siendo la primera actividad para cubrir por medio de la disponibilidad inmediata las

actividades de operacion se describen.

Aquellas que se obtienen de la operacion de ingresos y salidas de la compaiia, que
afectan la utilidad neta. (Warren et al., 2009, p.530)

Estas corresponden a la actividad operativa que esta compuesto por todos los
registros operativos de la compania, de los cuales se deben de eliminar todos los
registros no monetarios. Se pueden medir como un factor inmediato y necesario para
la continuidad de la entidad, si no son cubiertas el riesgo de insolvencia puede tener

un alto impacto en el giro operacional.

Flujo de efectivo de actividades de inversion

Mide el uso del efectivo en inversiones que esperan un rendimiento futuro en los

resultados de la operacion, el cual se describe como:
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Son flujos obtenidos de las transacciones que afectan al activo fijo de la compania.
(Warren et al., 2009, p.531)

En esta actividad se mide cuantos fondos se utilizaron en la inversion de activos fijos

o inversion de proyectos ejecutados en el periodo.
¢ Flujo de efectivo de actividades de financiamiento

Actividad que mide ingresos y egresos por financiamiento o capital, describiendo

como.

Son producto de las deudas a través de financiamiento externo e interno y el capital
de la sociedad. (Warren et al., 2009, p.531)

Toma parte como la ultima actividad en la cual se miden los ingresos por
financiamientos internos y externos, asi como erogaciones de capital para el pago de

estos en el tiempo.

El flujo de efectivo como un estado financiero, muestra la forma de en qué se ha utilizado
el efectivo en un periodo, pero desde el punto de vista de un analisis financiero este
permite conocer la capacidad de sustentar los fondos de una compania; cuando se divide
en sus tres componentes, permite conocer los fondos necesarios para la operatividad de
la compania, los fondos que se han aplicado a inversiones y por ultimo si la compafiia
posee la liquidez de cubrir su financiamiento, al tener estos tres componentes se puede
ver el flujo de efectivo libre que se utilizara para distribuir la riqueza que se genera o se
puede generar en el tiempo, una compafia que no puede solventar estos tres

componentes no es eficiente en la recuperacion de sus fondos y el uso de estos.
2.5.5 Punto de equilibrio

Este factor permite conocer el punto exacto en el cual una compafia ha recuperado su

inversion e inicia a generar rentabilidad.
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“Es el nivel de operaciones donde los ingresos y gastos de una empresa son iguales. En
el equilibrio, una empresa no reporta utilidades o pérdidas en operacién.” (Warren et al.,
2009, p.141)

Derivado de lo anterior, se puede definir como punto de equilibrio a la equivalencia entre
ingresos y costos, el conocer esta informacion permite definir exactamente la cantidad de
unidades del producto se necesitan para cubrir costos e iniciar a tener rendimientos, o

bien, el punto desde donde se inician a presentar pérdidas para la empresa.

2.6 Fijacion de precios y costos

La medicion de precios y costos son dos puntos que se deben de evaluar de forma
conjunta, debido a que uno es dependiente del otro, considerando siempre que en este
caso son los precios, esto se debe a que en el precio de venta se encuentra implicito el
valor o margen de ganancia que se desea obtener de los costos, hasta el punto en el cual

se espera cubrir los gastos operativos de una entidad

2.6.1 Costos y gastos

Ambos conceptos se desarrollan en los sub-incisos siguientes, considerando siempre que
el costo tiene un valor trasladable o de recuperacion, mientras que el gasto representa

netamente un resultado operativo que no tiene una recuperacién en el tiempo.

2.6.1.1 Propiedad, planta y equipo

Este es un término que se refiere a un rubro que forma parte de los activos fijos, impacta

en los costos y gastos en la operacion de una entidad.

Se emplea contablemente para designar las inversiones permanentes de la entidad, y se
adquiere como un proceso de inversion que no tiene un fin de venta. (Romero, 2011,
p.334)

Segun las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF) (2015) en la Norma

Internacional de Contabilidad 16 define aquellos que posee una entidad para su uso en
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la produccién o suministro de bienes y servicios, que se esperan utilizar durante mas de

un periodo. (Seccidon de definiciones, parrafo 8)

Los activos fijos se adquieren con el fin de obtener una mayor rentabilidad a través de su
uso, con el tiempo de vida que estos poseen se espera que se deteriore su valor y se

registre como un costo dentro de los resultados financieros.
2.6.1.2 Depreciacion

La depreciacion se genera por el tiempo de uso que posee un activo fijo, dependiendo de

las caracteristicas de este, pueden utilizarse diferentes métodos para determinarla.

Segun Romero (2011) la depreciacion es una carga sistematica de los resultados del uso

de los activos fijos. (p.334)

La depreciaciéon es un gasto o un costo dependiendo de su participacién directa en un
uso productivo, esta se da en el tiempo derivado del uso de los activos fijos en la

producciéon de bienes o0 en el uso que se le da por diferentes servicios
2.6.1.3 Materia prima

Como uno de los puntos claves en cualquier produccion, la materia prima forma parte del

costo para generar riqueza en una compaiia.

“Son los materiales que pueden identificarse cuantitativamente dentro del producto y cuyo

importe es considerable” (Rojas, 2007, p.10)

También se pueden definir como los elementos necesarios para la fabricacion de un

producto, siendo los principales generadores del producto final. (Jaramillo, 2011, p.15)

La materia prima es el costo principal, el cual forma parte del proceso de transformacion
que permite tener un bien final, el cual es el que posee costos agregados y que después

de dicha transformacién se destina a la venta como producto final.
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2.6.1.4 Costo

Como proceso final de la transformacion de la materia prima, insumos y mano de obra,
es el valor minimo por el que se puede distribuir un bien, siendo la pauta para la

determinacién de precios.

“Es el conjunto de valores incurridos en el periodo perfectamente identificados con el

producto que se fabrica. El costo es recuperable” (Chiliquinga et al., 2017, p.8)

El costo se puede definir como un conjunto de procedimientos que llevan a definir cuanto
cuesta fabricar un bien o prestar un servicio. En una inversion a corto, mediano o largo
plazo es recuperable a través de las ventas que se efectuen. Segun su comportamiento
el costo se puede analizar acorde a la produccion unidades o la prestacion de servicios
(Jaramillo, 2011, p.48)

Aunque ambos autores exponen de forma diferente el significado del costo, se puede
identificar que la idea que tienen en comun es que el costo es recuperable, lo que significa

que este es transferible con un margen que permitira tener ganancias.

2.6.1.5 Costos fijos

Su valor es recuperable siempre que existan ingresos o ventas, si estos no tienen un
nivel de recuperacion se convierten en un gasto, debido a que se ejecutan

independientes a las ventas, estos se pueden definir como:

Los costos necesarios e ineludibles que se mantienen de forma constante y generalmente
no cambian en proporcion a las ventas de unidades o ingresos de la compainiia. (Jiménez,
2010, p.25)

Jaramillo, (2011) define que “Son aquellos cuyo valor total invertido en un periodo
de tiempo permanece constante frente a un nivel de produccion. No cambian.
Cuando se analiza el comportamiento del Costo Fijo frente a las unidades
producidas, se nota que va disminuyendo. Se forma una relacion inversamente

proporcional al numero de unidades.” (p.50)
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Foérmula del fijo unitario

Costo Fijo  _ Costos fijos totales
Unitario Unidades producidas

El costo fijo tiene una caracteristica fundamental, este independientemente de si una
compania mantiene ventas altas, bajas o nulas se ejecutara, significando esto que, a
pesar de tener la caracteristica de ser recuperable, si no hay ejecucion en los ingresos

se convertira en una carga financiera.
2.6.1.6 Costos variables

Otro elemento presente en la produccion son los costos variables, su ejecucion es
dependiente al grado de ingresos o ventas de una entidad, a continuacion, se presentan

definiciones de costos variables segun diferentes autores:

Estos cambian de forma directa en proporcién al volumen de ventas o ingresos de la

produccion de una compafiia. (Jiménez, 2010, p.25)

Los costos variables aquellos que se relacionan directamente con las ventas, y aumentan
a por cada unidad producida, formando una relacion proporcional. El costo variable
unitario variable permanece constante, cambiando unicamente con relacion al cambio del

recurso o que el valor del recurso cambie. (Jaramillo, 2011, p.55)

A diferencia del costo fijo que no depende de las ventas o ingresos, los costos variables
tienen la caracteristica de ser dependientes de las ventas, un claro ejemplo es la materia
prima que se transforma en un nuevo producto y se vende, a mas productos, mas materia

prima.
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2.6.1.7 Costos de construccion

El uso de este tipo de costos es de uso de inversién, acumulandose hasta el punto en
que se pueden volver un activo en el cual se espera un rendimiento o un activo para una

venta futura, se pueden definir como:

“Es el costo de construccion del inmueble en el momento que se concluye y esta en
condiciones para realizar su recepcion definitiva y firmarse el acta correspondiente.

Podria denominarse también costo de construccion actual.” (Gutiérrez, 1992, p.66)

El autor se refiere directamente a un proceso de capitalizacion, en el cual se acumulan
los costos de construccidn de un bien y este luego pasa a formar parte de los activos

convirtiéndose a través de su depreciacion en el tiempo en un costo fijo.

2.6.1.8 Costo financiero

Se debe de considerar al momento de obtener un financiamiento, ya que tendran un
impacto financiero en la empresa, los intereses que se generaran a lo largo de la vida de

este, estos se consideran como:

“Aquellos que se deben pagar en relacién con capitales obtenidos en préstamo” (Baca,
2010, p.143)

Los costos financieros son los intereses generados en el tiempo por un capital obtenido
por medio de financiamiento externo, estos deben de cubrir de acuerdo con la

periodicidad pactada, y estan sujetos a un cierto grado de liquidez de la compania.

2.6.1.9 Gastos

Este rubro es necesario para la operacion de una entidad o un proyecto, sin embargo, su

ejecucion no tiene una recuperacion y se convierte en un resultado que significa perdidas.
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Son la inversion irrecuperable que se realizan en el desarrollo de las actividades
economicas disminuyendo la utilidad operativa y administrativa de la empresa. (Jaramillo,
2011, p.52)

Estos son irrecuperables debido a que no tienen una relacion directa con la produccion,

pero que en la operacion de un negocio son necesarios para su funcionamiento.

2.6.2 Analisis diferencial

Con el fin de conocer y elegir cursos de accion, es necesario aplicar analisis diferencial,

el cual permite el conocer los escenarios que maximizan ganancias.

Son las de decisiones gerenciales que involucran elegir cursos de accién alternos con el

fin de maximizar las ganancias para la compania. (Warren et al., 2009. p.362)

El analisis diferencial permite conocer y evaluar varias alternativas en el caso de que una

empresa no pueda alcanzar los requerimientos de rentabilidad que tiene propuestos.

2.6.2.1 Ingreso y costo diferencial

Dentro de las alternativas u opciones que se pueden tener al tomar decisiones segun la
efectividad o rendimiento de los ingresos, se evaluan de forma comparativa diferentes

alternativas, por lo que se define al ingreso y costo diferencial de la siguiente forma:

“Es la cantidad de incremento o decremento del ingreso o costo que se espera obtener

de un curso de accion comparado con una alternativa” (Warren et al., 2009, p.363)

Los ingresos y costos diferenciales se utilizan como una alternativa en la eleccién de
escenarios pesimistas, conservadores y optimistas, en los cuales se definen los limites

maximos y minimos para los resultados.

2.6.2.2 Utilidad diferencial

Los resultados del efecto de los ingresos y costos diferenciales se definen como:
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Efecto entre la diferencia del ingreso y costo, esta refleja la ganancia que se espera a
raiz de que una decisidén sea rentable o sea lo contrario una pérdida para la compania.
(Warren et al., 2009, p.363)

A raiz de este resultado, se pueden tomar decisiones en donde se pueden ajustar los
costos o ingresos para generar un mayor rendimiento o poder mantener el rendimiento

deseado sin afectar los margenes de ganancia deseada.
2.6.3 Fijacion de precios

Una vez definidos los costos finales de un proceso productivo la fijacién de precios juega

un papel fundamental, debido a que a partir de ellos se definira cuanto se quiere ganar.

2.6.3.1 Precio de venta

El precio de venta es considerado como el traslado del costo el cual lleva implicito el
margen de ganancia deseado, es importante para los resultados que se desean obtener,

el definir un precio adecuado para los productos.

Es un precio razonable que se alcanza a largo plazo, y se establece de tal forma que este
cubra o abarque los costos y gastos tanto fijos como variables, proporcionando asi la

ganancia deseada. (Warren et al., 2009, p.373)

Por lo que el precio de venta se puede definir como el valor por el cual se quiere ofertar
un producto, buscando una razonabilidad que esté por arriba del costo de produccion y
gue a su vez cubra los gastos operativos de la compafia.

2.6.3.2 Margen de ganancia

El resultado final de la operacidn continua de una entidad, el cual puede generar pérdidas
0 ganancias en el tiempo, por lo que es indispensable conocerlo, para conocer la

efectividad de la gestion financiera aplicada, el margen de ganancia se define como:
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Es el resultado después de haber alcanzado la ganancia deseada y cubrir cualquier costo

o gasto no eventual. (Warren et al., 2009, p.373)

De lo anterior se puede concluir que es el resultado intermedio de la ganancia y el costo,
su fin es cubrir los gastos operativos y contingencias que pueda tener, el resultado final

se interpreta como la ganancia final de cualquier inversionista.
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3 METODOLOGIA

En este capitulo se desarrolla la metodologia aplicada, los métodos que se exponen son
los procedimientos generales que se utilizaron para desarrollar la investigacién; las
técnicas descritas contienen las reglas para el manejo de los instrumentos para la

aplicacion de los métodos.

3.1 Definicién del problema

La definicion del problema es el punto de partida para la investigacion, e incluye la
especificacion y delimitacion con la mayor precision posible del problema de
investigacion, relacionado con el analisis financiero de costo beneficio de inversion en la
construccion de una carretera alterna para el traslado de materia prima y despacho en

una planta generadora de energia eléctrica.

La companiia objeto de estudio se dedica a la generacion de energia eléctrica iniciando
operaciones en el ano 2013, sin embargo, el mercado cambia drasticamente a partir del
afo 2014, al incrementar la oferta de energia eléctrica en un total de 671.927 MWh,
provoco una alta competitividad al ofertar precios en el mercado nacional, haciendo que

las plantas con la mejor disponibilidad y costos mas bajos sean la mejor opcion de venta.

El problema de investigacion desde el punto de vista financiero identificado para la
compainiia se refiere, a que al incrementar la oferta de energia eléctrica térmica provoca
un cambio en el mercado, haciendo que los precios los fije la demanda, y al no poseer
precios competitivos para el mercado, provoca que la compaiia no genere las ventas

esperadas dentro de los periodos.

La propuesta de solucién que se plantea al problema de investigacién para la empresa
de generacion eléctrica consiste en el analisis financiero de costo beneficio de inversién
en una carretera alterna la cual disminuye el costo del transporte asociado a la materia
prima, permitiendo que los precios de venta de energia sean menores, lo que hara que
la empresa de generacion de energia eléctrica sea mas competitiva en el mercado y

pueda incrementar la generacion de energia eléctrica.
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Las preguntas formuladas para dar la respuesta el problema son las siguientes:

1. ¢El presentar una proyeccion de la vida util de la inversion, determinara los costos
fijos de depreciacion por medio método de linea recta y el mantenimiento de la nueva
ruta, lo que optimizara y reducira el costo del transporte la materia prima, para
disminuir el precio de venta que incrementara la generacion de energia eléctrica?

2. ¢ El evaluar el costo de la materia prima de tres afios anteriores al ailo dos mil veinte,
permitira proyectar diez afios y comparar el costo asociado de utilizar la carretera por
medio del calculo porcentual del costo bruto de cada afio medira la disminucion de
este?,

3. ¢El medir el impacto en el precio de venta de energia eléctrica de los afos dos mil
diecisiete, dos mil dieciocho y dos mil diecinueve para proyectar diez afios a futuro,
permitira calcular la nueva generacién de energia eléctrica de la planta, determinar el
calculo del margen de utilidad bruta y el calculo del despacho de energia?

4. ; Al comparar el efecto financiero en los ingresos y despacho econémico a través de
la reduccién del kilometraje de la nueva y efecto del costo depreciado de la inversion
contra el efecto de no realizar la inversién, a través de un analisis de relacién costo

beneficio medira la viabilidad de la inversion?
3.2 Objetivos

Los objetivos marcan las metas, acciones y soluciones a alcanzar con el trabajo de
investigacion, proponiendo de forma clara y general como se pretende resolver un
problema y de forma especifica los puntos clave que se desarrolla con el fin de obtener

un resultado 6ptimo en el desarrollo practico que impactara a la compania.
3.2.1 Objetivo general

El objetivo general para alcanzar la meta y resolver la problematica de la investigacion

consiste en:

Realizar un analisis financiero de costo beneficio de inversién en la construccidon de una

carretera alterna para disminuir el costo del transporte asociado a la materia prima, lo que
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disminuye el precio de venta e incrementa la generacién de energia eléctrica, haciendo

mas competitiva a la empresa de generacidon de energia eléctrica.

3.2.2 Objetivos especificos

Para poder desarrollar objetivo general este se delimitd en objetivos especificos que

determinaron el fin de la investigacion de la siguiente forma:

1. Presentar una proyeccion de la vida util de la inversion, con el fin de determinar los
costos fijos de depreciaciéon por medio método de linea recta y el mantenimiento de
la nueva ruta, permitira optimizar y reducir el costo del transporte la materia prima,
disminuyendo el precio de venta el cual incrementara la generacién de energia
eléctrica.

2. Evaluar el costo de la materia prima de los afios dos mil diecisiete, dos mil dieciocho
y dos mil diecinueve, con el fin de proyectar diez afios y comparar el costo asociado
de utilizar la carretera, por medio del calculo porcentual del costo bruto de cada afio
el cual medira la disminucion de este.

3. Medir el impacto en el precio de venta de energia eléctrica de los anos dos mil
diecisiete, dos mil dieciocho y dos mil diecinueve para proyectar diez afios a futuro, lo
que permitird calcular la nueva generacién de energia eléctrica de la planta,
determinar el calculo del margen de utilidad bruta y el calculo del despacho de
energia.

4. Comparar el efecto financiero en los ingresos y despacho econdémico a través la
reduccion del kilometraje de la nueva ruta y efecto del costo depreciado de la inversion
contra el efecto de no realizar la inversion, a través de un andlisis de relacion costo

beneficio que respaldara la viabilidad de la inversion.

3.3 Diseino de la investigaciéon

El presente trabajo se realizé bajo la premisa de una investigacion no experimental debido

a que no se realizaron pruebas concretas.
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3.3.1 Unidad de analisis

La unidad de analisis es una planta de generacion de energia eléctrica basada en carbon
mineral, la cual produce energia para el suministro de contratos con distribuidoras,
comercializadoras y ventas en el mercado mayorista del pais. La planta es creada durante
el auge del mercado, en el cual los precios de la energia térmica son atractivos para los
inversionistas representando un 3.50% de la capacidad instalada de energia térmica

nacional.
3.4 Periodo histérico

Para el presente trabajo se considera una evaluacion historica de tres periodos
comprendidos del afio 2017 al 2019, con el fin de poder realizar una proyeccion de cinco

periodos que estaran comprendidos por los afos 2020 al 2029.
3.5 Ambito geografico

La unidad de analisis es una planta de generacion de energia eléctrica basada en carbon

mineral, la cual se encuentra ubicada en el departamento de Escuintla, Guatemala.
3.6 Universo y muestra

El universo de la investigacion se encuentra conformado por una compainiia que se dedica
al suministro de energia eléctrica, y para la cual se realizdé una muestra no probabilistica
debido a que esta no fue elegida al azar, seleccionando a tres expertos que se conforman
por el gerente financiero de la unidad, quien por su experiencia facilitd el analisis
financiero de la investigacion; el analista comercial, quien proporcioné informacion del
mercado que abarca a la unidad de analisis y un asistente de compras, quien proporciono

informacion de cotizaciones de servicios similares para el calculo de la inversion.
3.7 Técnicas e instrumentos aplicados

El presente trabajo se elabord utilizando las siguientes técnicas e instrumentos para

recopilar la informacion:
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3.7.1 Técnicas e instrumentos documentales

Las técnicas documentales utilizadas en el presente trabajo, se encuentran
comprendidas por libros electronicos, documentos de paginas Web, tesis de
profesionales e informacién de instituciones sectoriales y de mercado, que permitieron la

elaboracion de los antecedentes y marco tedrico de la investigacion.

3.7.2 Técnicas e instrumentos de campo

Para la elaboracién del presente trabajo se utilizaron las siguientes técnicas de

investigacion de campo:

3.7.2.1 Analisis de documentos

Esta técnica se emplea en el analisis los instrumentos documentales de la empresa de
generacion de energia eléctrica, los cuales consisten en: estado de resultados de la
entidad, reporte de inventario de materia prima, reporte de costos de transporte, reporte
de ejecucion presupuestaria, reporte de despacho de energia y ventas, cotizacion de
servicios de construccion, la Ley de Actualizacion Tributaria e informes proyectados del
costo futuro de la materia prima, estos documentos permitieron realizar el analisis
financiero a través del valor actual neto, tasa interna de retorno, costo marginal, margen
de utilidad, payback descontado, calculos de depreciacion y la relacion costo beneficio

del proyecto.

3.7.2.2 Entrevista

En esta técnica se hace uso de la guia de entrevista estructurada como un instrumento
base para recopilar informacion a través del muestreo no probabilistico, el cual consistio
en tres entrevistas conformadas por tres guias estructuradas de preguntas abiertas que

ayudaron a cuantificar la recoleccion de datos financieros y técnicos de la investigacion.



37

3.8 Resumen del procedimiento aplicado

Se utilizo la investigacion aplicada, la cual segun el autor Pilofia (2016) expresa que esta
tiene un propdsito de mejorar productos o procesos cuya finalidad es el poner en practica
la informacion de situaciones reales. Su enfoque es mixto ya que se utilizé un enfoque
cualitativo para la recoleccion de informacién y cuantitativa en las mediciones numéricas
de la unidad de analisis, su alcance es correlacional y explicativo derivado de que se

analizaron y concatenaron diferentes elementos.
Se utilizaron las tres fases del método cientifico:

1. Fase indagadora: en ella se parte del planteamiento problema con el fin de indagar,
planificar y recolectar datos que permitiran el descubrir nuevos procesos. Se utilizé en
la recoleccién de informacion a través de entrevistas estructuradas que proporcionan
a detalle datos financieros y técnicos de la unidad de analisis. (Pilofia, 2016, p.44)

2. Fase demostrativa: esta fase consiste en el descubrimiento de informacién, se utilizé
en el analisis de documentos que estan conformados por la informacion financiera de
la unidad de analisis. (PiloAa, 2016, p.44)

3. Fase expositiva: Es la ultima etapa del método consiste en exponer o divulgar los

resultados obtenidos en la investigacion. (Pilofia, 2016, p.44)

La informacion recabada a través de las tres entrevistas estructuradas permite recolectar
informacion de elementos financieros y comerciales de la compafiia, permitiendo el poder
desarrollar un analisis interpretativo del funcionamiento y operacién del mercado de la

compaiia.

Por otra parte, el instrumento de analisis de documentos proporciona informacién y datos
financieros de periodos pasados, los cuales permitieron evaluar y analizar la tendencias
financieras de la compainia, lo que dio paso a la proyeccién de diez periodos a futuro de
los resultados, los cuales se analizaron a través de métodos de analisis financieros
compuestos por el valor actual neto, la tasa interna de retorno y la relacion costo
beneficios, adicionalmente, se proyectaron costos fijos de depreciacién en linea recta

segun criterios financieros, lo que permitié medir los margenes utilidad bruta y neta, y el
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nuevo factor de disponibilidad de la unidad de analisis. Todo lo anterior tiene como fin el
medir el grado de eficiencia en la disminucion de costos y como esto puede impactar a la

generacion y ventas de energia eléctrica.
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4 DISCUSION DE RESULTADOS

Este capitulo constituye el nucleo del trabajo profesional de graduacion, en el cual se
desarrolla de forma lineal los objetivos especificos, con el fin de obtener resultados que

den solucién al problema propuesto.

Para el presente trabajo se consider6 que la moneda funcional de la compafia son
dolares americanos, por lo que las cifras de la informacién financiera se presentan bajo

la misma denominacion.

4.1 Evaluacion del proyecto de inversiéon

En este rubro se realiz6 una evaluacion sobre tres propuestas para invertir segun la
informacion obtenida en el anexo 10, con el fin de determinar el costo total de la inversion

y proyectar la depreciacion segun la vida util del proyecto.

Para el proyecto se considerd la solicitud de los permisos al Ministerio de
Comunicaciones, Infraestructura y Vivienda, sin embargo, no se considera como una
concesion con el gobierno por la cual se debe de cobrar un peaje por el uso de terceros.
La construccion de la carretera se visualizé con el fin de disminuir el costo del transporte
asociado a la materia prima, el cual sera la base para disminuir los precios de venta en

el mercado e incrementar la generacion de energia eléctrica de la planta.

4.1.1 Opciones de inversion

En las entrevistas practicadas durante la investigacion, se obtuvo informacion
concerniente a cotizaciones que la empresa de generacion de energia eléctrica ha

realizado referente a la urbanizacion de caminos internos y el mantenimiento de estos.

La Direcciéon General de Caminos establece que los terrenos de herradura deben tener
un ancho de 3 metros por cada lado del camino, estableciendo 6 metros de ancho para
un camino de ida y vuelta, se estima que el largo de la ruta es de 8,608 metros. Para los

calculos se evaluaron las siguientes ofertas:
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Tabla 4.1

Departamento de Escuintla, empresa de generacién de energia eléctrica, costos de

inversion segun cotizaciones, cifras expresadas en doélares americanos

Material: compactado cotizacion1  cotizacion 2
Costo por Mt2 26.70 21.91
Metros de ancho 6 6
Metros de largo 8,608 8,608
Mts 2 51,647.70 51,647.70
Costo de inversion 1,378,762.55 | 1,131,703.21

Fuente: Elaboracion propia, Basado en informacién de la empresa de generacion de energia eléctrica.

La tabla anterior presenta una comparacion de dos cotizaciones para la construccion de
la carretera a través del compactado del terreno, el cual incluye equipo, materiales y mano
de obra, el costo final de ambos proveedores es de US$1,378,762.55 para la cotizacion
uno y US$.1,131,703.21 para la cotizacion dos.

Tabla 4.2

Departamento de Escuintla, empresa de generacion de energia eléctrica, costos de

inversion segun cotizacion 3, cifras expresadas en dolares americanos

Cotizacion 3: planchas de concreto

Costo por plancha 4.1 X 4.25 2,912.11
Plancha mts de ancho 6
Plancha mts de largo 4
Planchas para 8 km 2,100.00
Costo de inversion 6,115,431.82

Fuente: Elaboracion propia, Basado en informacién de la empresa de generacion de energia eléctrica.

La tabla anterior se realizé con la estimacion de costos obtenidos del area de compras,
determinando que el costo de construccidn de la carretera a través de planchas de
concreto es de US$.6,115,431.82.
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Al comparar los costos de la tabla 4.1 y 4.2, se determind que la mejor opcion es la
cotizacion 2, debido a que es la que posee un menor costo de inversion, derivado de que
la carretera sera de utilidad unicamente para la empresa de generacion de energia

eléctrica, por lo que invertir en un material de mayor valor no traera un mayor beneficio.
4.1.1.1 Estimacion del costo del proyecto

Tomando de base oferta de la tabla 4.1, se estimo un costo de construccion por parte de
un tercero que incluye materiales y mano de obra US$.1,131,703.21, se incluyen costos
asociados como permisos y estudios tanto ambientales como civiles por US$.65,000.00
y un incremento del 5% sobre el costo de la construccidn para contingencias por
US$56,585.16, estimando que el costo total del proyecto es de US$1,253,288.37.

Tomando de base activos fijos similares de la empresa de generacién de energia

eléctrica, se estimd que el proyecto tendra una vida util de diez afos.
Tabla 4.3

Departamento de Escuintla, empresa de generacion de energia eléctrica, inversion

y depreciacion del afno 2020 al 2029, cifras expresadas en dbélares americanos

inversion Carretera de 6 X 8,608 Mts

Vida util del proyecto 10 afios

Porcentaje de depreciacion 10%
Costos

Inversion 1,253,288.37

Costo de Depreciacion
adquisicion ELUE]

Valor en libros

Afo 0 1,253,288.37 0.00 1,253,288.37
Afo 1 0.00 125,328.84 1,127,959.53
Afo 2 0.00 125,328.84 1,002,630.70
Afio 3 0.00 125,328.84 877,301.86
Afo 4 0.00 125,328.84 751,973.02
Afo 5 0.00 125,328.84 626,644.19
Afo 6 0.00 125,328.84 501,315.35
Afo 7 0.00 125,328.84 375,986.51
Afo 8 0.00 125,328.84 250,657.67
Afo 9 0.00 125,328.84 125,328.84
Afo 10 0.00 125,328.84 0.00

Fuente: Elaboracion propia. Basado en informacién de la empresa de generacion de energia eléctrica.
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Segun la tabla anterior, al poner en marcha el proyecto se espera una depreciacién de
US$.125,328.84 anuales incrementando el costo fijo actual, adicional se estimé un costo
fijo anual de US$.20,000.00 para mantenimientos preventivos y reparacién por el uso de

la carretera.
4.1.1.2 Evaluacioén de financiamiento basado en la inversion

Para realizar la inversion de la carretera se estimé que debe realizarse con un capital
externo, a través de un financiamiento el cual tiene una tasa de interés anual del 6.50%,

con abonos anuales a capital.
Tabla 4.4

Departamento de Escuintla, empresa de generacién de energia eléctrica, calculo de

financiamiento del aino 2020 al 2024, cifras expresadas en ddélares americanos

Financiamiento
Capital 1,300,000.00
Afos 5
Tasa 6.50%
Cuota 312,824.90

Ano Capital Intereses
0 0.00 0.00 0.00 1,300,000.00
1 312,824.90 228,324.90 84,500.00 1,071,675.10
2 312,824.90 243,166.02 69,658.88 828,509.08
3 312,824.90 258,971.81 53,853.09 569,537.28
4 312,824.90 275,804.98 37,019.92 293,732.30
5 312,824.90 293,732.30 19,092.60 0.00

Fuente: Elaboracion propia. Basado en informacién de la empresa de generacion de energia eléctrica.

Aplicando el financiamiento de la tabla anterior, se determind que la opcion de financiar
el proyecto por cinco afios genera un gasto financiero por US$264,124.49, el cual se
aprovecha como un escudo fiscal durante estos periodos, considerando que la tasa
impositiva del impuesto sobre la renta es del 25%, el escudo fiscal generado asciende a
un total de US$66,031.12.
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Dentro del analisis de la inversidon se determind que el efecto mas relevante es el escudo
fiscal que se obtendra de los rubros de gastos financieros, y del rubro de la nueva
depreciacion, representando una disminucion en el pago del impuesto sobre la renta de
US$.363,322.09 por los costos fijos de depreciacién y mantenimiento sobre los diez afios
de vida util de la inversion, ambos valores representan una disminucion en la erogacién

de los flujos por impuestos.
4.2 Evaluacién del costo de la materia prima

Dentro de este inciso se realizé un analisis de la documentacion respecto a los costos de
la materia prima de la empresa de generacion de energia eléctrica, evaluando de forma
cronoldgica tres periodos comprendidos del afio 2017 al 2019 y una proyeccion de diez

periodos comprendidos del afio 2020 al 2029.

En la proyeccion se consideran dos escenarios de analisis, en el primer escenario se
analizé el costo de no invertir en el proyecto y continuar operando con los costos actuales,
contra un segundo escenario que comprende la inversion y uso de una ruta alterna para

el transporte de la materia prima.
4.2.1 Costo histérico de la materia prima

Para poder realizar el analisis de este punto, se aborda y se consideran los costos
variables y fijos reportados de tres periodos, con el fin de determinar la tendencia de
estos, lo que permite proyectar de forma adecuada diez periodos mas, también se

consideran escenarios presentados por la empresa de generacion de energia eléctrica.
4.2.1.1 Analisis del costo del transporte del afio 2017 al 2019

Tomando de base la informacién del anexo 3 y 4, se determinaron las toneladas métricas
de carbon transportadas de forma anualizada. En la siguiente tabla se observa el costo

de tres afos del transporte terrestre de la materia prima.
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Tabla 4.5

Departamento de Escuintla, empresa de generacién de energia eléctrica, costo por

TM transportada del aiio 2017 al 2019, cifras expresadas en dbélares americanos

Km ruta 2

Rendimiento de los vehiculos por GI/Km

Capacidad de transporte por TM 24.5
Compra de TM 61,178 85,195 90,137
Conversion a viajes segun capacidad 2,497 3,477 3,679
Recorrido por aio 299,646 417,283 441,487

Datos
Ruta 1 869,412 862,339 978,214
Ruta 2 299,646 417,283 441,487
1,169,058 1,279,622 1,419,702
Costo variable
Combustible 233,076 305,595 323,627
Galones consumidos 101,780 114,276 138,580
Costo variable 2.29 2.67 2.34
Costo fijo 1,078,213 1,130,304 1,244,887
Costo fijo por Km recorrido 0.92 0.88 0.88
Factor costo fijo por Km recorrido 0.04 0.04 0.04
Factor costo variable por Km recorrido 0.01 0.01 0.01
Costo fijo por TM 4.52 4.33 4.29
Costo variable por TM 1.12 1.31 1.14
Costo de transporte 5.64 5.64 5.44

Fuente: Elaboracién propia, extraido de documentos de la empresa de generacion de energia eléctrica.
*Gl: abreviatura que se utiliza para galones. Km: abreviatura que se utiliza para kildmetros*TM: abreviatura

que se utiliza para toneladas métricas.

En la tabla anterior se puede observar la tendencia que tiene la empresa de generacion
de energia eléctrica a nivel de costos fijos y variables, el principal factor que se puede
observar es la variacion que sufre el costo variable, derivado del numero de viajes
realizados y la tendencia a la alza y baja de los precios del combustible en el pais. Otro
punto importante que se debe de observar es la tendencia del costo fijo el cual refleja una
disminucién a partir del afo 2018, debido a que la vida util de los vehiculos empieza a

terminar.
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Para la determinacion del costo de transporte anual, se consideraron las siguientes

formulas:

e Fdrmula del kilometraje anual

Compra de Materia Prima

Recorrido por afio = ( Capacidad por TM

) Kildmetros de la ruta

A través de esta férmula se determind el kilometraje recorrido de cada periodo, su base
esta sustentada en la adquisicién de materia prima anual de la empresa de generacién
de energia eléctrica, la capacidad de cada vehiculo para transportar la materia prima y el

recorrido en kildmetros de la ruta.

e Formula del costo fijo

Costo Fijo
Costo fijo = ( ( Total de Recorrido por afio ) ) X (Kilémetros dela ruta)
Capacidad por TM

La formula del costo fijo sustenta la distribucion del costo fijo por cada una de las rutas
previstas a cubrir en un periodo, tomando en consideracién la capacidad de transporte y

los kildmetros de cada ruta.

e Foérmula del costo variable

( Recorrido por afio ) Costo de combustible por
Costo variable = Rendimiento por galén X galon
Recorrido por ano .
X Capacidad por TM
( Kilémetros de la ruta ) P P

Kildmetros de la ruta

La férmula considera la conversion del costo por galén de combustible a costo de

unidades transportadas segun la ruta prevista.
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e Formula del costo del transporte

Costo del transporte = Costo fijo + Costo variable

Es la sumatoria del costo fijo mas el costo variable, dando como resultado el costo de

transporte a trasladar a la materia prima.
4.2.1.2 Costos histéricos

La evaluacion del costo de la materia prima contempla como base fundamental la
informacion obtenida de los movimientos del anexo 4, el cual mide los costos de
adquisicién, y representa los costos por el consumo de la materia prima a través del
método de promedio ponderado utilizado por la empresa de generacion de energia

eléctrica.

4.2.1.3 Analisis de los costos de la materia prima del afo 2017 al 2019

Para el analisis de los costos de la materia prima se construye la siguiente tabla que
contiene el comportamiento de la adquisicidén del producto puesto en el pais mas el costo

del transporte determinado en la tabla 4.5.
Tabla 4.6

Departamento de Escuintla, empresa de generacion de energia eléctrica, costo

variable del ano 2017 al 2019, cifras expresadas en délares americanos

Datos 2017 2018 \ 2019 \
Costo de la materia prima 100.09 113.45 92.51
Costo del transporte terrestre 5.64 5.63 5.44
Costo final 105.72 119.08 97.95
MP adquirida 61,177.77 85,195.28 90,137.01
Costo final de la MP 6,467,970.50  10,145,123.65 8,829,050.90
MP consumida 62,318.24 84,595.69 88,204.36
Costo por unidad consumida 105.26 118.91 99.18
Costo variable en produccion 6,559,796.94 10,059,274.74 8,748,185.40

Fuente: Elaboracion propia, extraido de documentos de la empresa de generacion de energia eléctrica.
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Los costos presentados en la tabla anterior fijan el valor final de la adquisicion de la
materia prima puesta en la planta. El costo de materia prima adquirida representa el costo
de la compra de inventario fisico que debe de mantenerse disponible para consumo en
la planta. La materia prima consumida es el equivalente al costo variable ejecutado en la

produccion de energia eléctrica.
El costo de produccion de la planta se puede observar en la siguiente tabla:
Tabla 4.7

Departamento de Escuintla, empresa de generacion de energia eléctrica, Costos de

produccion del ano 2017 al 2019, cifras expresadas en délares americanos

Datos 2017 2018 2019 ‘

Costo variable 6,559,796.94 10,059,274.74 8,748,185.40
Costo fijo 6,194,539.00 4,946,568.07 6,638,854.47
Costo de produccién 12,754,335.94 15,005,842.81 15,387,039.87

Fuente: Elaboracién propia, extraido de documentos de la empresa de generacién de energia eléctrica.

Los costos fijos para la unidad de analisis dentro de la segunda linea de la tabla anterior
se componen principalmente por la mano de obra, depreciacion de la propiedad, planta
y equipo, compra de energia para cubrir contratos, consumo de repuestos y servicios de

mantenimientos preventivos y mayores

Para el analisis de los costos de transporte se plantean dos escenarios: el escenario uno
el cual consta de 120 Km representando la ruta actual y el escenario dos que consta de

88 Km representando la nueva ruta.
4.2.2 Costo proyectado de la materia prima escenario uno

Dentro de este inciso se considerd la ruta actual de la empresa de generacion de energia

eléctrica, el cual consta de una ruta de 120 Km para el transporte de la materia prima.
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4.2.2.1 Proyeccion y analisis del costo del transporte del escenario uno del afio 2020 al
2029

Derivado de la aplicacién de las formulas presentadas anteriormente, se determind la

tendencia de los costos anuales, siendo la base para una proyeccion de diez afios.
Tabla 4.8

Departamento de Escuintla, empresa de generacion de energia eléctrica,
proyeccion costo por TM transportada del 2020 al 2029, cifras expresadas en

dolares americanos escenario uno

Km ruta 2

Rendimiento de los vehiculos por GI/Km
Capacidad de transporte por TM 24.5
Compra de TM 78,600 70,500 70,500 70,500 70,500 70,500 70,500 70,500 70,500 70,500
Conversion a viajes seguin capacidad 3,208 2,878 2,878 2,878 2,878 2,878 2,878 2,878 2,878 2,878
Recorrido por afio 384,980 345,306 345,306 345,306 345,306 345,306 345,306 345,306 345,306 345,306
Datos

Ruta 1 899,388 899,388 899,388 899,388 899,388 899,388 899,388 899,388 899,388 899,388
Ruta 2 384,980 345,306 345,306 345,306 345,306 345,306 345,306 345,306 345,306 345,306

1,284,367 1,244,694 1,244,694 1,244,694 1,244,694  10244,694 1,244,694 1,244,694 1,244,694 1,244,694

Costo variable

Combustible 150,271 188,198 224,045 224,045 224,045 224,045 224,045 224,045 224,045 224,045
Galones consumidos 115,593 112,022 112,022 112,022 112,022 112,022 112,022 112,022 112,022 112,022
Costo variable 1.30 1.68 2.00 2.00 2.00 2.00 2.00 2.00 2.00 2.00
Costo fijo 1,130,243 1,070,437 1,070,437 1,070,437 1,070,437 1,070,437 _ 1,070,437 _ 1,070,437 1,070,437 1,070,437
Costo fijo por Km recorrido 0.88 0.86 0.86 0.86 0.86 0.86 0.86 0.86 0.86 0.86
[ Factor costo fijo por Km recorrido [ 0.04 | 0.04 | 0.04 | 0.04 | 0.04 | 0.04 | 0.04 | 0.04 | 0.04 | 0.04 |
[ Factor costo variable por Km recorrido | 0.01 | 0.01 | 0.01 | 0.01 | 0.01 | 0.01 | 0.01 | 0.01 | 0.01 | 0.01 |
Costo fijo por TM 431 4.21 4.21 4.21 4.21 4.21 4.21 4.21 4.21 4.21
Costo variable por TM 0.64 0.82 0.98 0.98 0.98 0.98 0.98 0.98 0.98 0.98
Costo de transporte 4.95 5.04 5.19 5.19 5.19 5.19 5.19 5.19 5.19 5.19

Fuente: Elaboracion propia, extraido de documentos de la empresa de generacién de energia eléctrica

Para la tabla anterior se determiné que los costos variables del primer ano ascienden a
un precio de US$.1.30 por galén consumido, derivado de la baja de los precios del
petréleo a nivel internacional, durante el segundo afio se proyectd una estabilizacién de
los precios aumentando el costo a US$.1.68, en los afos siguientes la unidad de analisis

mantiene un escenario conservador de US$.2.00 por galon.

Los costos fijos se proyectaron para el primer afio segun el factor promedio de los tres

afos analizados en la tabla 4.5, el cual asciende a US$.0.88, a partir del segundo al
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décimo afio se realizé una proyeccion con un decremento de US$.0.02 debido a que en
el ano 2020 finaliza la vida util de los vehiculos y segun las entrevistas realizadas, no se

tiene planificado la adquisicion de nuevos camiones para transporte.

La variacion principal del costo proyectado contra el costo analizado de periodos
anteriores surge debido al costo variable, el cual depende de los precios del combustible

internacional, los cuales mantienen una tendencia a la baja.

4.2.2.2 Proyeccion y analisis de los costos de la materia prima del afo 2020 al 2029 del

escenario uno

Dentro del analisis de documentos se tuvo al alcance un estudio, el cual presenta un
informe sobre crecimiento del costo Free On Board (FOB) de la materia prima del afo
2015 al afio 2030.

Para efectos de la proyeccion de costos se replico el costo FOB promedio del documento,

y se adiciona una base de US$.27.50 de costos de internacion al pais de la materia prima.
Tabla 4.9

Departamento de Escuintla, empresa de generacion de energia eléctrica,
proyeccion del costo variable del aino 2020 al 2029, cifras expresadas en ddélares

americanos escenario uno

Datos 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029
FOB 61.90 62.65 63.14 63.58 63.89 64.43 64.89 65.31 65.47 66.05
Costos de internacion 27.50 27.50 27.50 27.50 27.50 27.50 27.50 27.50 27.50 27.50
Costo de MP 89.40 90.15 90.64 91.08 91.39 91.93 92.39 92.81 92.97 93.55
Proyeccion de transporte terrestre 4.95 5.04 5.19 5.19 5.19 5.19 5.19 5.19 5.19 5.19
Costo final de la MP 94.35 95.19 95.83 96.27 96.58 97.12 97.58 98.00 98.16 98.74
MP adquirida 78,600 70,500 70,500 70,500 70,500 70,500 70,500 70,500 70,500 70,500
Costo de la materia prima 7,415,669 6,710,550 6,756,144 6,787,164 6,809,019 6,847,089 6,879,519 6,909,129 6,920,409 6,961,299
Consumo de MP 72,158 71,037 71,037 71,037 71,037 71,037 71,037 71,037 71,037 71,037
Costo variable en produccion 6,807,874 6,761,677 6,807,619 6,838,875 6,860,897 6,899,257 6,931,934 6,961,770 6,973,136 7,014,337

Fuente: Elaboracion propia, extraido de documentos de la empresa de generacién de energia eléctrica.
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En la determinacién del costo FOB se consideré el escenario conservador de los datos
obtenidos del informe de proyecciones de precios de combustibles 2015-2030, tomando
como base el promedio del costo mas alto dentro del mas bajo. Para la proyeccion de
diez anos del costo de internacién de la materia prima se consideraron US$.27.50, los
cuales se conforman de los costos de flete maritimo, desaduanaje y honorarios de

importacion.

La base para el costo del transporte terrestre se toma de la tabla 4.8, para el caso de la
adquisicién de la materia prima, se proyecta la compra de la misma con el fin mantener
un inventario piso en la planta de un aproximado de 3,000 toneladas métricas. El
consumo de la materia prima tiene como base la generacion de energia eléctrica, en la
proyeccion del consumo se mantiene un escenario similar durante los afos venideros

debido a la estacionalidad del mercado para generar energia eléctrica.

La proyeccion del costo de produccion de la empresa de generacion de energia eléctrica

se presenta de la siguiente manera:
Tabla 4.10

Departamento de Escuintla, empresa de generacion de energia eléctrica,
proyeccion de costos operativos del aino 2020 al 2029, cifras expresadas en doélares

americanos escenario uno

Datos 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029
Costo Variable 6,807,874 6,761,677 6,807,619 6,838,875 6,860,897 6,899,257 6,931,934 6,961,770 6,973,136 7,014,337
Costo Fijo 6,359,389 6,168,506 5,762,177 5,760,905 5,900,876 5,959,885 5,900,286 5,959,289 5,899,696 5,958,693
Costo de produccién 13,167,263 12,930,182 12,569,797 12,599,781 12,761,773 12,859,142 12,832,220 12,921,059 12,872,832 12,973,030
VAN del costo operativo 78,962,472
[costo Marginal | 8o% | e8% | 8% | 8% | 8% | 8% | 8% | 8% | 8% | 8%

Fuente: Elaboracion propia, extraido de documentos de la empresa de generacién de energia eléctrica.

Se evalla el costo operativo a través del valor actual neto, considerando para este una
tasa de descuento del 10%, el resultado del retorno de los costos en el tiempo indica que

para mantener una operacion se necesitan US$.78,962,472. Esto se considera como la
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base para determinar el valor y los precios que se deben de alcanzar para sostener la

operacion de la planta a través de la generacion de sus propios ingresos.

4.2.3 Costo proyectado del transporte de la materia prima del escenario dos

Dentro de este inciso se considerd la nueva ruta propuesta para la empresa de
generacion de energia eléctrica, el cual consta de una ruta de 88 Km para el transporte

de la materia prima.

4.2.3.1 Proyeccion y analisis del costo del transporte de la ruta dos del afio 2020 al 2029

del escenario dos

La empresa de generacidn de energia eléctrica cuenta actualmente con una ruta 120
kilbmetros por viaje, se realizé un analisis a través de la tabla 4.11, en la cual se propone

la disminucion de 32 kildmetros por cada viaje de la terminal portuaria a la planta.

Tabla 4.11

Departamento de Escuintla, empresa de generacion de energia eléctrica,
proyeccion de costos de transporte del afio 2020 al 2029, cifras expresadas en

doélares americanos escenario dos

Km ruta 2

Rendimiento de los vehiculos por GI/Km
Capacidad de transporte por TM 24.5
Compra de TM 79,600 83,862 82,304 81,848 82,750 82,550 82,550 82,550 82,550 82,550
Conversion a viajes seguin capacidad 3,249 3,423 3,359 3,341 3,378 3,369 3,369 3,369 3,369 3,369
Recorrido por afio 286,320 301,650 296,046 294,406 297,650 296,931 296,931 296,931 296,931 296,931
Datos

Ruta 1 899,388 899,388 899,388 899,388 899,388 899,388 899,388 899,388 899,388 899,388
Ruta 2 286,320 301,650 296,046 294,406 297,650 296,931 296,931 296,931 296,931 296,931

1,185,707 1,201,038  1,195434 1,193,793 1,197,038 1,196,318 1,196,318 1,196,318 1,196,318 1,196,318

Costo Variable

Combustible 138,728 181,597 215,178 214,883 215,467 215,337 215337 215,337 215337 215337
Galones consumidos 106,714 108,093 107,589 107,441 107,733 107,669 107,669 107,669 107,669 107,669
Costo variable 1.30 1.68 2.00 2.00 2.00 2.00 2.00 2.00 2.00 2.00
Costo Fijo 1,043,422 1,020,882 1,016,119 1,014,724 1,017,482 1016871 1016871 1016871 1016871 _ 1,016,871
Costo Fijo por Km Recorrido 0.88 0.85 0.85 0.85 0.85 0.85 0.85 0.85 0.85 0.85
[ Factor costo fijo por Km recorrido [ 0.04 | 0.03 | 0.03 | 0.03 | 0.03 | 0.03 | 0.03 | 0.03 | 0.03 | 0.03 |
[ Factor costo variable por Km recorrido | 0.00 | 0.00 | 0.00 | 0.00 | 0.00 | 0.00 | 0.00 | 0.00 | 0.00 | 0.00 |
Costo Fijo por TM 3.17 3.06 3.06 3.06 3.06 3.06 3.06 3.06 3.06 3.06
Costo Variable por TM 0.47 0.60 0.72 0.72 0.72 0.72 0.72 0.72 0.72 0.72
Costo de transporte 3.63 3.66 3.78 3.78 3.78 3.78 3.78 3.78 3.78 3.78

Fuente: Elaboracion propia, basado en la informacién de la empresa de generacién de energia eléctrica.
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Al aplicar la nueva ruta que consta de 88 Km se disminuye el kilometraje del transporte
de la materia prima, reduciendo el costo del transporte anual por tonelada métrica
transportada en un rango de US$.1.31 a un $1.42 durante los diez afos del proyecto,
significando esto un ahorro en el flujo de costo asociado a la materia prima de
US$.998,167.24.

De forma comparativa contra la ruta actual, el costo del transporte de la materia prima del
escenario dos disminuira un 27% sobre el costo proyectado en la tabla 4.8 del escenario

uno.

4.2.3.2 Proyeccion y analisis de los costos de la materia prima del afio 2020 al 2029 del

escenario dos

Dentro de la proyeccion de los nuevos costos de la materia prima se consideré el costo
de la materia prima proyectada segun el informe de crecimiento del FOB anexo 7, a esto

se adiciona el nuevo costo por tonelada métrica transportada.
El nuevo costo y movimiento de materia prima se determind de la siguiente forma:
Tabla 4.12

Departamento de Escuintla, empresa de generacion de energia eléctrica,
proyeccion del costo variable del aino 2020 al 2029, cifras expresadas en délares

americanos escenario dos

Datos 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029
FOB 61.90 62.65 63.14 63.58 63.89 64.43 64.89 65.31 65.47 66.05
Costos de internacién 27.50 27.50 27.50 27.50 27.50 27.50 27.50 27.50 27.50 27.50
Costo de MP 89.40 90.15 90.64 91.08 91.39 91.93 92.39 92.81 92.97 93.55
Proyeccidn de transporte terrestre 3.63 3.66 3.78 3.78 3.78 3.78 3.78 3.78 3.78 3.78
Costo final de la MP 93.03 93.81 94.42 94.86 95.17 95.71 96.17 96.59 96.75 97.33
MP adquirida 79,600 83,862 82,304 81,848 82,750 82,550 82,550 82,550 82,550 82,550
Costo de la materia prima 7,405,423 7,867,239 7,770,883 7,763,842 7,875,055 7,900,599 7,938,572 7,973,243 7,986,451 8,034,330
Consumo de MP 81,509 83,573 82,394 82,394 82,394 82,394 82,394 82,394 82,394 82,394
Costo variable en produccion 7,583,057 7,840,137 7,779,368 7,815,622 7,841,164 7,885,656 7,923,558 7,958,163 7,971,346 8,019,135

Fuente: Elaboracion propia, extraido de documentos de la empresa de generacién de energia eléctrica
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A raiz de la disminucion del costo variable, en los ingresos se proyecté un precio de venta
menor lo que permite mejorar la oferta y aumenta la competitividad de la empresa de
generacion de energia eléctrica, por lo tanto, se proyectaron nuevas unidades de compra

y nuevas unidades para el consumo segun la nueva generacién de energia eléctrica.
La disminucién del costo se comporta de la siguiente forma:
Tabla 4.13

Departamento de Escuintla, empresa de generacion de energia eléctrica,

porcentaje de disminucion del costo variable del afio 2020 al 2029

. . % de
Escenario 1 Escenario 2 . ! -
disminucidon

94.35 93.03 1.39%
95.19 93.81 1.44%
95.83 94.42 1.48%
96.27 94.86 1.47%
96.58 95.17 1.47%
97.12 95.71 1.46%
97.58 96.17 1.45%
98.00 96.59 1.44%
98.16 96.75 1.44%
98.74 97.33 1.43%

Fuente: Elaboracion propia, extraido de documentos de la empresa de generacién de energia eléctrica

El ahorro porcentual en el costo de adquisicién y consumo de materia prima, como se
observo en la tabla 4.13, se incrementa en el tiempo y se vuelve un factor significativo en

los precios de venta los cuales se proyectaron en base a estos nuevos costos.

Para determinar el nuevo costo operativo para la empresa de generacion de energia
eléctrica, se tomo la proyeccion del costo variable de la tabla 4.12 y se adicionaron los

costos de la depreciacion de la carretera determinados en la tabla 4.3 del inciso anterior,
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los cuales forman parte de costo fijo, adicionalmente se considerd la adicion del costo del

mantenimiento de la inversion.

Tabla 4.14

Departamento de Escuintla, empresa de generacion de energia eléctrica,
proyeccion de costos operativos con la nueva ruta del ano 2020 al 2029, cifras

expresadas en dolares americanos escenario dos

Datos 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029
Costo Variable 7,583,057 7,840,137 7,779,368 7,815,622 7,841,164 7,885,656 7,923,558 7,958,163 7,971,346 8,019,135
Costo Fijo 6,009,556 6,163,634 5,757,306 5,756,034 5,896,004 5,954,964 5,895,415 5,954,369 5,894,825 5,953,774
Depreciacién (Inversién) 125,329 125,329 125,329 125,329 125,329 125,329 125,329 125,329 125,329 125,329
Mantenimiento (Inversidn) 20,000 20,000 20,000 20,000 20,000 20,000 20,000 20,000 20,000 20,000
Costo de produccion 13,737,942 14,149,099 13,682,003 13,716,984 13,882,497 13,985,950 13,964,301 14,057,861 14,011,500 14,118,237
Depreciaciéon -125,329  -125,329  -125,329  -125,329  -125,329  -125,329  -125,329  -125,329  -125,329  -125,329

Egresos de efectivo por costos operativos 13,612,614 14,023,770 13,556,674 13,591,655 13,757,168 13,860,621 13,838,972 13,932,532 13,886,171 13,992,908

Costo Marginal 89% 88% 86% 86% 87% 87% 87% 87% 87% 87%

VAN del costo operativo 84,684,862
Fuente: Elaboracion propia, extraido de documentos de la empresa de generacién de energia eléctrica

En la tabla anterior se puede denotar un incremento en el costo variable, derivado del
aumento de toneladas métricas de carbén consumidas, por el incremento de la venta de
energia eléctrica en cada periodo a raiz de la disminucion del precio ofertado, dentro de
los costos fijos existe una disminucion en el primer afio debido al aumento del factor de
despacho, las unidades que se tenian previstas en el primer aio por compraventa de
energia no se compraran para cubrir los contratos, si no estas seran cubiertas por medio
de generacion propia, al suceder esto la proyeccion de ingresos de este rubro disminuye

y en consecuencia el costo de compra de esta.

A los costos fijos se afiaden US$.155,329.00 anuales correspondientes a la depreciacion
de la inversion y al costo del mantenimiento anual. A través del valor actual neto se
determind que el flujo del costo de la operacion asciende a US$84,684,862.00, este
monto es el valor necesario que debe cubrirse por medio de los flujos de ingreso de la

compadia.
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El costo marginal de la compafiia oscila entre un 86% a un 89%, estos costos se

mantienen en la proyeccion del escenario uno y escenario dos.

Derivado del analisis de los resultados comparativos de las dos proyecciones, se logra
determinar que uno de los principales efectos que se tiene de invertir en el proyecto es,
qgue a nivel de costos se tendra un ahorro en diez afios de US$996,520.44 y una
disminucion en el desembolso de flujos de efectivo por el transporte de US$998,167.24,
dicha disminucién de costos representa en términos porcentuales un ahorro del 27% en

el transporte de la materia prima.

Al realizar una comparacién del valor actual neto de los fondos de los dos escenarios
presentados, se determin6 que el flujo operativo del escenario 2 con carretera requiere
de un desembolso mayor al escenario 1 sin carretera por US$.5,722,390.00, dicho
incremento de los flujos en el tiempo sera cubierto por los valores presentados segun las

nuevas proyecciones de ingresos que se presentan en los incisos posteriores.
4.3 Evaluacion de ingresos

Dentro de este inciso se realizé un analisis de los ingresos, la disponibilidad y despacho
de la unidad como un factor determinante para el consumo de la materia prima de los
periodos contemplados del ano 2017 al 2019. Con la base anterior se procedié a evaluar
y proyectar una base de ingresos que considera las ventas del periodo 2020 al 2029,
tomando en cuenta dos escenarios, el escenario uno que no contempla la baja de los
costos del transporte y el escenario dos con la nueva generacion de energia eléctrica de
la planta que considera la disminucién del costo proyectado en el inciso anterior, lo que

permitid la comparacion entre ambos escenarios.
4.3.1 Analisis del factor de generacion

Dentro de este analisis se determind el factor de despacho historico de la planta, su
capacidad instalada y el rendimiento en el consumo de materia prima para generar
energia eléctrica, sentando la base para las proyecciones de ingresos para los proximos

diez anos.
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4.3.1.1 Factor de generacion periodo 2017 — 2019
En la siguiente tabla se puede apreciar la produccion de unidades del afio 2017 al 2019:
Tabla 4.15

Departamento de Escuintla, empresa de generaciéon de energia eléctrica, factores

de generacion y disponibilidad del afio 2017 al 2019

Capacidad
Generacion Compraventa  Horas del _Ho-r as d? de Factor de s fj,e
MWh MWh eriodo el eneraciéon despacho Jd€neracion
P bilidad 9 P de MWh/TM
(MWh)

2017 115,969.173 37,026.296 8760 180 28 48% 0.54
2018 156,348.870 21,105.168 8760 626 28 69% 0.54
2019 162,783.911 43,168.551 8760 1524 28 80% 0.54
Total 435,101.954 101,300.015 26280 2329 28 65% 0.54

Fuente: Elaboracion propia, extraido de documentos de la empresa de generacién de energia eléctrica.

Para la determinacién de los valores anteriores, se tomé de base las ventas totales de la
empresa de generacion de energia eléctrica, las cuales tienen la siguiente division 1. La
generacion de energia propia, esta nace del consumo de la materia prima y produccién
propia, 2. La compraventa de energia para cubrir un contrato, esta se da en el momento
en que la planta no se encuentra generando energia eléctrica a solicitud del Administrador
del Mercado Mayorista, por o que es necesario comprar energia en el mercado mayorista

del pais y venderla al cliente.

La determinacion del factor de despacho de la compafia se realiza a través de la

siguiente formula:

e Foérmula del factor de despacho

Generacién MWh
Factor de despacho = (Horas de generacion del periodo - Horas indisponibles)
Capacidad maxima de generacién de la planta
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La formula considera la generacion neta de la compafia durante el periodo, las horas
estandar de generacion, las horas de indisponibilidad que se dan por salida de linea ya
sea por fallos en la planta o mantenimientos programados, no se consideran las horas
que la compania esta fuera de linea a solicitud del Administrador del Mercado Mayorista

y la capacidad maxima de generacion de la planta por hora.

Este analisis permitié conocer de forma porcentual cuanto genero por concepto de ventas
la compafiia sobre su capacidad maxima, y se determiné un promedio del 65% para los

tres anos evaluados.

Adicional a lo anterior se determin6 que la planta consume 0.54 TM de carbén mineral
por cada MWh generado, siendo este el factor determinante para poder proyectar el

consumo de la materia prima y la cantidad de unidades que se deben de adquirir.
4.3.1.2 Ingresos del afio 2017 al 2019

Los ingresos generados por la empresa de generacion de energia eléctrica durante los

tres afios evaluados son los siguientes:
Tabla 4.16

Departamento de Escuintla, empresa de generacion de energia eléctrica, precios e

ingresos del aino 2017 al 2019, cifras expresadas en délares americanos

Datos 2017 2018 2019
MWh generados 115,969 156,349 162,784
Precio de venta 58.43 66.31 55.77
Ingresos de energia generacion propia 6,776,197 10,366,761 9,078,132
MWh compraventa 37,026 21,105 43,169
Precio de venta 35.95 45.22 44.08
Ingresos de energia compraventa 1,331,054 954,303 1,902,713
Total ingresos de energia 8,107,250.79 11,321,063.80 10,980,845.06
MWh capacidad instalada 336,000 336,000 336,000
Precio de venta 16.75 16.75 16.75
Ingresos por capacidad 5,628,000 5,628,000 5,628,000
Ingresos totales 13,735,251 16,949,064 16,608,845
Costos y gastos operativos 12,754,336 15,005,843 15,387,040
Ganancia en operacion 980,915 1,943,221 1,221,805
Margen Bruto porcentual 7.14% 11.47% 7.36%

Fuente: Elaboracién propia, extraido de documentos de la empresa de generacién de energia eléctrica.
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El mercado de energia eléctrica en el pais posee un modelo que divide los ingresos de
dos maneras: 1. Ingresos por generacion de energia, estos consideran los costos
variables de la operacion de la empresa de generacidn de energia eléctrica, y 2. Ingresos
por potencia o capacidad instalada, contemplan la recuperacién de los costos fijos en

especifico la inversion de la planta de generacion.

La empresa de generacion de energia eléctrica permanece con un margen operativo

promedio de los tres afos analizados del 8.88%.
4.3.1.3 Proyeccioén del factor de generacion del afio 2020 al 2029 escenario uno

Tomando de referencia el anexo 9: entrevista al Analista Comercial, se realizd6 una
proyeccion de la generacion de energia eléctrica y el rendimiento de la planta para

generar un megavatio hora:
Tabla 4.17

Departamento de Escuintla, empresa de generacion de energia eléctrica,

proyeccion de despacho periodo del afio 2020 al 2029 escenario uno

Generacion  Compra-Venta Horas del Horas de C:z::::i‘:é:e Factor de ge:‘::;:iréc:‘e de
MWh MWh periodo indisponibilidad (MWh) despacho MWh/TM
2020 133,626 28,432 8784 885 28 60% 0.54
2021 131,550 26,321 8760 885 28 60% 0.54
2022 131,550 26,321 8760 909 28 60% 0.54
2023 131,550 26,321 8760 885 28 60% 0.54
2024 131,550 26,321 8784 909 28 60% 0.54
2025 131,550 26,321 8784 909 28 60% 0.54
2026 131,550 26,321 8784 909 28 60% 0.54
2027 131,550 26,321 8784 909 28 60% 0.54
2028 131,550 26,321 8784 909 28 60% 0.54
2029 131,550 26,321 8784 909 28 60% 0.54
Total 1,317,578 265,323 87768 9018 28 60% 0.54

Fuente: Elaboracion propia, extraido de documentos de la empresa de generacién de energia eléctrica.

Las proyecciones anuales de la empresa de generacion de energia eléctrica se hacen
bajo un escenario, el cual contempla un 60% de despacho anual de la energia eléctrica,

este es un escenario conservador, el cual se basa en factores climaticos de la temporada



59

de lluvia que abarca de abril a septiembre, en donde se espera generar en rangos del
40%, 60% y 80%, derivado del despacho de las hidroeléctricas, mientras que en los
meses de octubre y noviembre se estima salir de linea por la generacion de los ingenios
azucareros durante la temporada de zafra, en estos meses se da un aprovechamiento

para realizar los mantenimientos mayores de la planta.

4.3.1.4 Ingresos del afio 2020 al 2029 escenario uno

Dentro de la proyeccioén de ingresos a diez afios, se determind un precio de venta el cual

toma de base el costo variable determinado en el escenario uno de la tabla 4.10.

Tabla 4.18

Departamento de Escuintla, empresa de generacion de energia eléctrica,
proyeccion de ingresos del aino 2020 al 2029, cifras expresadas en délares

americanos escenario uno

DEI] 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029
MWh generados 133,626 131,550 131,550 131,550 131,550 131,550 131,550 131,550 131,550 131,550
Precio de venta 60.17 60.47 60.88 61.16 61.36 61.70 61.99 62.26 62.36 62.73

Ingresos de generacion de energia 8,040,258 7,954,844 8,008,779 8,045,613 8,071,923 8,116,650 8,154,800 8,190,319 8,203,474 8,252,147

MWh compraventa 28,479.1 26,321.3 26,321.3 26,321.3 26,321.3 26,3213  26,321.3  26,321.3  26,321.3  26,321.3
Precio de venta 41.75 41.75 41.75 41.75 41.75 41.75 41.75 41.75 41.75 41.75
Ingresos de energia compraventa 1,188,925 1,098,842 1,098,842 1,098,842 1,098,842 1,098,842 1,098,842 1,098,842 1,098,842 1,098,842

Total ingresos de energia 9,229,182 9,053,686 9,107,621 9,144,455 9,170,765 9,215,493 9,253,642 9,289,161 9,302,316 9,350,989
MWh capacidad instalada 336,000 336,000 336,000 336,000 336,000 336,000 336000 336,000 336,000 336,000
Precio de venta 16.75 16.75 16.75 16.75 16.75 16.75 16.75 16.75 16.75 16.75
Ingresos por capacidad 5,628,000 5,628,000 5,628,000 5,628,000 5,628,000 5,628,000 5,628,000 5,628,000 5,628,000 5,628,000
Ingresos totales 14,857,182 14,681,686 14,735,621 14,772,455 14,798,765 14,843,493 14,881,642 14,917,161 14,930,316 14,978,989
Costos y gastos operativos 13,167,263 12,930,182 12,569,797 12,599,781 12,761,773 12,859,142 12,832,220 12,921,059 12,872,832 12,973,030
Ganancia en operacién 1,689,919 1,751,503 2,165,825 2,172,674 2,036,992 1,984,350 2,049,422 1,996,102 2,057,484 2,005,959
[Margen operativo porcentual | 11.37% [ 11.93% | 1470% | 1471% | 1376% [ 1337% | 13.77% | 13.38% | 13.78% | 13.39%
[vaN de los ingresos [ 91,071,225 |

Fuente: Elaboracion propia, extraido de documentos de la empresa de generacién de energia eléctrica.

En la tabla anterior se puede observar que a través de la proyeccion de ventas se estima
que la compafiia mantenga margenes operativos de un 11% a un 14%, al realizar el

calculo del valor actual neto, se pudo determinar que la compafiia en diez afos tendra la
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capacidad de generar US$.91,071,225.00 de flujos por ingresos, confirmando que tiene
la capacidad de cubrir los flujos de los costos operativos del escenario uno de los costos

totales.
4.3.1.5 Proyeccioén del factor de generacién del afio 2020 al 2029 escenario dos

Al disminuir los costos variables se determinaron precios de venta mas bajos, lo que
permite el incremento de la energia eléctrica dentro de los diez afios proyectados para el

escenario dos.
Tabla 4.19

Departamento de Escuintla, empresa de generacion de energia eléctrica,

proyeccion del factor de despacho del afio 2020 al 2029 escenario dos

Generacion  Compra-Venta Horas del Horas de Capaudat.:llde Factor de Facto.r,de
MWh periodo indisponibilidad ESisase despacho generacion de

(MWh) MWh/TM
2020 150,943 20,102 8784 885 28 68% 0.54
2021 154,765 26,205 8760 885 28 70% 0.54
2022 152,581 26,205 8760 909 28 69% 0.54
2023 152,581 26,205 8760 885 28 69% 0.54
2024 152,581 26,205 8784 909 28 69% 0.54
2025 152,581 26,205 8784 909 28 69% 0.54
2026 152,581 26,205 8784 909 28 69% 0.54
2027 152,581 26,205 8784 909 28 69% 0.54
2028 152,581 26,205 8784 909 28 69% 0.54
2029 152,581 26,205 8784 909 28 69% 0.54
Total 763,452 124,920 43848 4473 28 69% 0.54

Fuente: Elaboracién propia. Basado en informacién de la empresa de generacion de energia eléctrica.

Se estimd que al obtener un menor costo variable, se puede ofertar en el mercado a un
menor precio, impactando a la generacidon de energia eléctrica a través del aumento su
factor de despacho en el periodo en un 9% adicional, el efecto de esto aplica en los
periodos estacionales de lluvia en el pais en los cuales el Administrador del Mercado
Mayorista requiere bajar la carga de generacion de energia entre el 40%, 60% y 80%, sin
embargo, el incremento se realizé tomando en consideracion que al disminuir el costo de

la materia prima se puede generar energia eléctrica entre rangos del 60% y 80% de su
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capacidad, no se consider6 la presencia en los meses en que inicia la zafra de los
ingenios azucareros, debido a que estos al generar energia eléctrica con bagazo y

carbodn, disminuyen sus costos y son mas competitivos durante esta época del afno.

4.3.1.6 Proyeccién de ingresos del afo 2020 al 2029 escenario dos

Al determinar las nuevas ventas se esperan los siguientes ingresos:

Tabla 4.20

Departamento de Escuintla, empresa de generacién de energia eléctrica, ingresos

del ano 2020 al 2029, cifras expresadas en délares americanos escenario dos

Datos 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029
MWh generados 150,943 154,765 152,581 152,581 152,581 152,581 152,581 152,581 152,581 152,581
Precio de venta 59.42 59.60 59.98 60.26 60.46 60.80 61.09 61.36 61.46 61.83
Ingresos de generacién de energia 8,969,050 9,223,994 9,151,823 9,194,506 9,225,062 9,276,940 9,321,189 9,362,386 9,377,644 9,434,099
MWh compraventa 20,101.7 26,204.6 26,204.6 26,204.6 26,2046 26,2046 262046 262046 26,2046  26,204.6
Precio de venta 4175 4175 4175 41.75 4175 41.75 4175 4175 41.75 4175
Ingresos de energia compraventa 839,189 1,093,970 1,093,970 1,093,970 1,093,970 1,093,970 1,093,970 1,093,970 1,093,970 1,093,970
Total ingresos de energia 9,808,239 10,317,964 10,245,794 10,288,516 10,319,033 10,370,910 10,415,159 10,456,356 10,471,614 10,528,069
MWh capacidad instalada 336,000 336,000 336,000 336,000 336,000 336000 336000 336000 336000 336,000
Precio de venta 17.00 17.00 17.00 17.00 17.00 17.00 17.00 17.00 17.00 17.00
Ingresos por capacidad 5,712,000 5712,000 _ 5712,000 _ 5712,000 5,712,000 5,712,000 5,712,000 5,712,000 5,712,000 5,712,000
Ingresos totales 15,520,239 16,029,964 15,957,794 16,000,516 16,031,033 16,082,910 16,127,159 16,168,356 16,183,614 16,240,069
Costos y gastos operativos 13,737,942 14,149,099 13,682,003 13,716,984 13,882,497 13,985,950 13,964,301 14,057,861 14,011,500 14,118,237
Ganancia en operacién 1,782,296 1,880,865 2,275,791 2,283,532 2,148,536 2,096,960 2,162,857 2,110,495 2,172,114 2,121,832
[Margen Bruto porcentual [ 1148% | 1173% 14.26% 14.27% 13.40% 13.04% | 13.41% | 13.05% | 13.42% | 13.07%
[vAN de los ingresos | 98,250,622 |

Fuente: Elaboracién propia. Basado en informacién de la empresa de generacion de energia eléctrica.

Al aplicar la reduccion del costo determinado en la tabla 4.12, se estimé que se
incrementa la generacion de energia eléctrica en un 9% mas que el escenario uno, lo que
incrementa los ingresos por generacion energia en los diez afos proyectados en este

escenario.

Al incrementar la generacidn de energia eléctrica, disminuyen los ingresos por
compraventa de energia en la misma proporcién que el costo fijo de la tabla 4.14, puesto

que este ingreso y costo solo se aplica para cubrir la demanda de energia eléctrica en
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los contratos y no gana ni pierde en esta transacciéon. El otro factor aplicado es la
recuperacion de la inversion a través del respaldo de potencia o capacidad instalada,
ajustandose su precio de US$16.75 por megavatio a US$17.00, el efecto se ve en este
punto debido a que a través de la capacidad se recuperan los costos fijos anuales, en
términos de capacidad el aumento de US$0.25 para mantener competitivo el precio de

venta de la capacidad instalada.

Los margenes de ganancia obtendran un leve incremento, debido a que los precios se
ajustan a la disminucion del costo variable, el fin de esta oferta no es el aumentar o
mantener el precio, si no, el poder generar mas energia eléctrica y tener una mayor
presencia en el mercado eléctrico aumentando las ventas e ingresos, mas no sus

margenes.

Al realizar una comparacion de los resultados operativos de los dos escenarios
propuestos, se determiné que al optar por el segundo escenario que cuenta con la
reduccion del costo y del valor de la inversion, incrementa el valor actual neto en
US$.7,179,396.00 mas que el escenario uno, demostrando que la empresa de
generacion de energia eléctrica tiene la capacidad de cubrir el incremento de los flujos
de los costos fijos y variables, haciendo mas eficiente la operacion del segundo escenario
ya que al comparar la ganancia operativa de ambos escenarios, este ultimo maximiza su

ganancia US$.1,125,048.00 mas que el escenario uno.

En cumplimiento del objetivo, la utilidad operativa mantiene margenes similares en ambos
escenarios, sin embargo, se demuestra que el incremento de las ventas derivado de la

baja de costos da mayores utilidades en el resultado de la operacion.
4.4 Evaluacion de la relacion costo beneficio de la inversién

Dentro de este inciso se aborda el punto principal de la evaluacién del proyecto, debido
a que, en este punto se determiné la viabilidad de este y el impacto financiero que puede
generar para la empresa de generacion de energia eléctrica. La evaluacién se hizo sobre
un comparativo de dos escenarios proyectados a diez afnos, a través del valor actual neto,

la tasa interna de retorno, payback descontado y la relacion costo beneficio.
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Con ello se desarrolla una evaluacion comparativa de la reduccién del costo y el
incremento de los despachos de la unidad, a través de un analisis de la relacion costo

beneficios del proyecto de inversion.

4.4.1 Proyeccion de estado de resultados y flujo de fondos del afo 2020 al 2029

escenario uno

Tomando de base los resultados obtenidos en cada uno de los incisos anteriores del

escenario uno se realizé la siguiente proyeccién a diez anos:
Tabla 4.21

Departamento de Escuintla, empresa de generacion de energia eléctrica,
Resultados y fondos proyectados del afo 2020 al 2029, cifras expresadas en

dolares americanos escenario uno

Tasa de descuento 10%
Datos 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029
Ventas 14,857,182 14,681,686 14,735,621 14,772,455 14,798,765 14,843,493 14,881,642 14,917,161 14,930,316 14,978,989
Costo Variable 6,807,874 6,761,677 6,807,619 6,838,875 6,860,897 6,899,257 6,931,934 6,961,770 6,973,136 7,014,337
Ganancia bruta 8,049,308 7,920,009 7,928,002 7,933,580 7,937,868 7,944,236 7,949,708 7,955,391 7,957,180 7,964,652
Costos Fijos 6,359,389 6,168,506 5,762,177 5,760,905 5,900,876 5,959,885 5,900,286 5,959,289 5,899,696 5,958,693

Ganancia en operacion 1,689,919 1,751,503 2,165,825 2,172,674 2,036,992 1,984,350 2,049,422 1,996,102 2,057,484 2,005,959

ISR (25%) 422,480 437,876 541,456 543,169 509,248 496,088 512,355 499,025 514,371 501,490
Ganancia neta 1,267,439 1,313,627 1,624,369 1,629,506 1,527,744 1,488,263 1,537,066 1,497,076 1,543,113 1,504,469
Depreciaciones 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Flujo neto de fondos 1,267,439 1,313,627 1,624,369 1,629,506 1,527,744 1,488,263 1,537,066 1,497,076 1,543,113 1,504,469
|Va|or actual neto | 9,081,565 |

Fuente: Elaboracion propia. Basado en informacién de la empresa de generacion de energia eléctrica.

El resultado de la tabla anterior, refleja que en el escenario uno en el cual la empresa de
generacion de energia eléctrica no reduce el costo de la materia prima, genera un flujo
fondos descontado positivo de US$.9,081,565.00.
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4.4.2 Proyeccion del estado de resultados y flujo de fondos del aiho 2020 al 2029

escenario dos

El producto de realizar la inversion del proyecto, permitio el poder realizar una proyeccion
acorde a nuevas ventas y costos estimados, asi como medir el impacto del financiamiento

requerido, el resultado esta implementacion se puede visualizar de la siguiente forma:
Tabla 4.22

Departamento de Escuintla, empresa de generacion de energia eléctrica,

resultados y fondos proyectados del afio 2020 al 2029 escenario dos

Tasa de descuento 10%
Datos Inversion 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029

Ventas 15,520,239 16,029,964 15,957,794 16,000,516 16,031,033 16,082,910 16,127,159 16,168,356 16,183,614 16,240,069
Costo Variable 7,583,057 7,840,137 7,779,368 7,815,622 7,841,164 7,885,656 7,923,558 7,958,163 7,971,346 8,019,135
Ganancia bruta 7,937,182 8,189,828 8,178,425 8,184,895 8,189,869 8,197,254 8,203,601 8,210,193 8,212,268 8,220,934
Costos Fijos 6,154,885 6,308,962 5,902,634 5,901,362 6,041,333 6,100,293 6,040,744 6,099,698 6,040,154 6,099,102
Ganancia en operacién 1,782,296 1,880,865 2,275,791 2,283,532 2,148,536 2,096,960 2,162,857 2,110,495 2,172,114 2,121,832
Intereses financieros 84,500 69,659 53,853 37,020 19,093 0 0 0 0 0
Ganancia antes de impuesto 1,697,796 1,811,206 2,221,938 2,246,512 2,129,443 2,096,960 2,162,857 2,110,495 2,172,114 2,121,832
ISR (25%) 424,449 452,802 555,484 561,628 532,361 524,240 540,714 527,624 543,028 530,458
Ganancia neta escenario 2 1,273,347 1,358,405 1,666,453 1,684,884 1,597,082 1,572,720 1,622,143 1,582,871 1,629,085 1,591,374
Inversion en AF -1,253,288
Préstamo 1,300,000
Depreciacion 0 125,329 125,329 125,329 125,329 125,329 125,329 125,329 125,329 125,329 125,329
Pago de préstamo 0 -228,325 -243,166 _ -258,972  -275,805  -293,732 0 0 0 0 0
Flujo neto de fondos escenario 2 46,712 1,170,351 1,240,567 1,532,810 1,534,408 1,428,679 1,698,049 1,747,472 1,708,200 1,754,414 1,716,703
Valor actual neto 9,280,699
Tasa interna de retorno 116%
Tasa interna de retorno modificada 33%

Fuente: Elaboracion propia. Basado en informacién de la empresa de generacion de energia eléctrica.

Dentro de los resultados se determind que, a través del valor actual neto, la empresa de
generacion de energia eléctrica tiene una capacidad de generar flujos por
US$.9,280,699.00 durante los diez afios proyectados, en este escenario se considera el
desembolso y el retorno de la inversion a través de la depreciacion, el escudo fiscal

generado por los intereses del financiamiento y los desembolsos por pago del préstamo.

A través de este resultado se determind la factibilidad del proyecto, debido a que al traer

los flujos de fondos con el valor actual neto y comparar ambos escenarios se determiné
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que al término de los diez afios, el escenario dos genera US$.199,134.00 mas de flujos
que el escenario uno, debido a que al cumplir con la premisa de disminuir los costos y
precios de venta, la generacion de la energia eléctrica incrementara lo que hace que se

maximicen las ganancias y flujos por el incremento de las ventas.

El retorno de la inversion se espera que sea en un 120%, esto se debe a que la compania
tiene una alta capacidad de generar beneficios, por lo que la inversion se ve aprovechada
en este punto, adicionalmente se considero la posibilidad de una tasa variable sobre los
intereses del 7%, la cual al ser aplicada sobre la tasa interna de retorno modifica, genera
un retorno el proyecto del 34%, esto al ser comparado con la tasa de descuento del 10%

demuestra que el proyecto es viable y que se obtendran mayores beneficios en el tiempo.

Se realiz6 una evaluacion del payback descontado de la inversidn obteniendo el siguiente

resultado:
Tabla 4.23

Departamento de Escuintla, empresa de generacion de energia eléctrica, calculo

del payback del afno 2020 al 2024, cifras expresadas en délares americanos

Calculo del payback descontado  Flujo acumulado Periodo Paybafck del
periodo
Afio 0 (Inversion) -1,253,288 0
Ano 1 1,063,956 -189,333 1
Afio 2 1,025,262 835,930 2 1.18
Ano 3 1,151,623 1,987,553 3
Afo 4 1,048,021 3,035,574 4
Ano 5 887,097 3,922,671 5
Afio 6 958,504 4,881,176 6
Ano 7 896,729 5,777,905 7
Afio 8 796,888 6,574,793 8
Aho 9 744,043 7,318,836 9
Afio 10 661,863 7,980,699 10

Fuente: Elaboracioén propia. Basado en informacién de la empresa de generacion de energia eléctrica.
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Se determiné a través del payback descontado que la recuperacién de la inversion sera
a inicios del segundo afio de puesta en marcha la inversion, sin embargo, a pesar de que
se tiene la capacidad para realizar la inversion por medio de capital interno, la razén
realizar el proyecto con un financiamiento, es el tener liquidez inmediata ante cualquier
eventualidad, y que la elaboracién de un proyecto de esta magnitud no comprometa la

liquidez de ningun periodo.

4.4.3 Relacion costo beneficio

Como punto final, se realizé una relacién costo beneficio para medir el resultado de los
flujos en el tiempo, y determinar la factibilidad y que se obtendra como producto de

ejecutar el proyecto de inversion.
Tabla 4.24

Departamento de Escuintla, empresa de generacidon de energia eléctrica, relacion

costo beneficio del aiio 2020 al 2029, cifras expresadas en délares americanos

Datos Inversion 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029
Beneficio 0  15520,239 16,029,964 15,957,794 16,000,516 16,031,033 16,082,910 16,127,159 16,168,356 16,183,614 16,240,069
Costo 1,253,288 13,822,442 14,218,758 13,735,856 13,754,004 13,901,590 13,985,950 13,964,301 14,057,861 14,011,500 14,118,237

VAN Ingresos 98,250,622
VAN Costos 86,920,230
Costo beneficio 1.13

Fuente: Elaboracion propia. Basado en informacién de la empresa de generacion de energia eléctrica.

Se determiné a través de los flujos operativos en el tiempo que se obtendra un
rendimiento del 13% sobre los costos e inversion, por medio de este ultimo resultado se
concluye que la inversion traera rendimientos a la unidad de analisis, dichos resultados
se veran reflejados de forma directa con una participacidn mas activa en el mercado
eléctrico, un mayor margen de ganancias y flujos operativos que permitiran mantener la

continuidad de la operacion.

Al finalizar el analisis y evaluacién comparativa de los dos escenarios, se determin6 que
permaneciendo en el escenario actual la unidad de analisis, mantendra la misma

participacion en el mercado eléctrico y la misma capacidad para generar flujos e ingresos,
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sin embargo, al aplicar el segundo escenario se logré determinar, que al invertir en una
carretera y disminuir el costo de la materia prima a través del cambio de la ruta, impacta
a los precios de venta, haciendo a la empresa de generacion de energia eléctrica mas
competitiva en el mercado nacional, lo que permite generar y e incrementar las ventas

energia eléctrica en un 9%.

La viabilidad del proyecto, se ve reflejada en el incremento de generacidn de energia
anual y en la generacion de flujos, puesto que al analizar la recuperacion de la inversién
se determina que la unidad de analisis, tiene la capacidad de recuperar la inversion
durante parte del segundo afio. Adicionalmente el proyecto generara escudos fiscales
por la depreciacidn de la inversidn y por los intereses financieros, esto significa una
disminucién en los flujos de efectivo por pagar al fisco. Expuesto lo anterior se puede
concluir que los beneficios para la unidad de analisis no solo se limitaran a incrementar
Sus ganancias, sino que, al cumplir el objetivo general al incrementar el despacho de
energia eléctrica, hara mas eficiente la generacion de los flujos de efectivo en el tiempo,
disminuira los costos de la materia prima y la efectividad de la recuperacion y rendimiento

de la inversién obtenida en la relaciéon costo beneficio.
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CONCLUSIONES

Al realizar un analisis comparativo de dos escenarios, dentro de los cuales se
proyectaron cinco afnos de operacion, se determiné que, al efectuar la inversion
propuesta en el segundo escenario, el costo del transporte terrestre presenta una
disminucién del 27% anual de sus costos y un promedio del 1.45% de ahorro en el
costo final de la materia prima, lo que permite que la unidad de analisis tenga un

ahorro promedio de un millén de ddlares durante la vida util de la inversion.

Al evaluar el nuevo escenario, se determiné que el costo de operacion a nivel de flujos
descontados medidos por el VAN incrementé en US$.5,722,390.00, debido a que al
disminuir costos se proyectd que los ingresos aumentan, por lo tanto, se espera una
mayor rotacion del inventario de materia prima durante los diez afios de puesta en

marcha la inversion.

Con la reduccion del costo de la materia prima se determind, que la unidad de analisis
incrementara su generacién de energia anual en un 9%, derivado de que al disminuir
los costos se proyecto que la planta podria vender a un precio mas competitivo, lo que

aumentaria su oferta en el mercado eléctrico y mantendra sus margenes operativos.

Tras analizar y comparar dos escenarios se determind, a través del VAN que el
escenario con inversion tendra la capacidad de generar un flujo descontado de
US$.7,179,396.80 el cual tiene la capacidad de cubrir el flujo de gastos operativos y

generar un valor adicional del dinero en el tiempo sobre el escenario sin inversion.

Al realizar la proyeccién en el tiempo se determind que la vida util del proyecto es de
veinte afos, por lo que su depreciacién generara un escudo fiscal durante la vida del
proyecto es de US$.363,322.09, los cuales no seran flujos de efectivos destinados al
ISR y los gastos financieros de este préstamo generaran un segundo escudo fiscal

que asciende a un total US$66,031.12 durante cinco afios.
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6. Através del analisis del VAN se determind, que el escenario con la inversion generara
un flujo de efectivo positivo de US$.9,280,699.00, con una TIR del 120% y un analisis
del costo beneficio, en el cual se determin6 un rendimiento del 13% sobre la inversion,
por lo que se concluye que el proyecto y uso de la nueva ruta es viable, ya que tendra

mayores beneficios futuros que el mantener la ruta actual y no invertir.
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RECOMENDACIONES

Se recomienda que ademas a la evaluacion financiera sobre la factibilidad de la
inversion, se considere un estudio de mercado en el cual se pueda medir el nivel de
participacion de la unidad de analisis frente a su competencia, asimismo evaluar
nuevas tecnologias para generar energia eléctrica, debido a que los cambios
tecnoldgicos permiten ofertar precios mas competitivos y considerando el mercado
actual en Guatemala, una compania que genere a precios mas bajos que las plantas
térmicas puede afectar la continuidad de estas, por lo que el tener este conocimiento
de esta posible competencia, se reducira la incertidumbre y riesgo operativo en el

mercado eléctrico.

Es recomendable realizar una re-proyeccién de los flujos al finalizar el quinto afo,
debido a que los cambios en el entorno econdmico en el pais pueden afectar la

rentabilidad de la inversion.

Se recomienda evaluar la adquisicién de contratos de ventas de energia, en los cuales
se asegure la recuperacion de la nueva inversion y de los costos fijos, a través de los

ingresos por respaldos de potencia o ingresos por capacidad instalada.

El proyecto propuesto considera un crecimiento anual en la generacién del 9%, sin
embargo, es recomendable considerar los fendmenos climaticos que puedan afectar
al pais al momento de realizar re-proyecciones, puesto que el incremento de las lluvias
afectara la proyeccion de generacion de energia eléctrica anual de la unidad de
analisis, debido a que las plantas que generaran energia eléctrica seran las

hidroeléctricas por sus bajos costos.
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ANEXOS

Anexo 1: Estado de resultados 2017 — 2019

ESTADO DE RESULTADOS
DEL ANO 2017 AL 2019

Expresado en Délares

2017
13,736,543.11 16,949,063.80 16,608,845.06
-12,754,335.94 -15,005,842.81 -15,387,039.87

Ingresos

Costo de operacion y administracion

Otros Ingresos y Gastos 38,529.00 33,725.00 29,689.00
ISR Gasto -245,551.79 -485,805.25 -305,451.30
Utilidad neta 775,184.38 1,491,140.74 946,042.89

Fuente: Datos obtenidos de la empresa de generacién de energia eléctrica.

Anexo 2: Presupuesto 2020 - 2024

Presupuesto 2020 - 2024

Presupuesto 2020 2021 2022 2023 2024
Horas de generacion 8,784.00 8,760.00 8,760.00 8,760.00 8,784.00
Horas de indisponibilidad 885 885 909 885 909
Factor de despacho econédmico 60% 60% 60% 60% 60%
Capacidad de generacion Mwh 28 28 28 28 28
Mwh generados 133,625.69 131,550.25 131,550.25  131,550.25 131,550.25
Mwh Compra de energia 28,431.62 26,321.29 26,321.29 26,321.29  26,321.29
Ingresos por energia generada 8,040,257.65 7,954,843.62 8,008,779.22 8,045,613.29 8,071,923.34
Ingresos por energia de reemplaz.  1,188,924.56 1,098,842.11 1,098,842.11 1,098,842.11 1,098,842.11

Ingresos por energia

Mwh Ingresos por capacidad

9,229,182.21

336,000.00

9,229,182.21

336,000.00

9,107,621.33 9,144,455.40 9,170,765.45|

336,000.00 336,000.00 336,000.00

Ingresos por capacidad

Consumo de carbon

5,628,000.00

81,509.37

5,628,000.00

83,573.10

5,628,000.00 5,628,000.00 5,628,000.00

82,393.88  82,393.88  82,393.88

Costo de carbon

Costos Fijos

7,583,057.21

6,359,388.72

7,840,136.69

6,168,505.53

7,779,368.37 7,815,621.68 7,841,163.78

5,762,177.42 5,760,905.44 5,900,876.34|

Fuente: Datos obtenidos de la empresa de generacion de energia eléctrica.
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Anexo 3: Reportes de transporte de materia prima

Transporte de carbon Ano 2017

Costo Variable

Costo Fijo por TM Costo por Costo
Transporte de por TM
Mes s - Transportada ™ Transporte
Tonelada métrica Transportada
USS. transportada UsS
Uss.
1 9,828.51 3.90 0.87 4.76 46,810.67
2 9,021.10 4,78 1.07 5.85 52,748.01
3 6,132.28 4.78 1.07 5.85 35,849.71
4 6,812.88 4.78 1.04 5.82 39,625.67
5 12,386.13 4.78 1.00 5.77 71,529.63
6 4,755.19 4.78 0.99 5.77 27,428.89
7 4,184.35 4.78 0.99 5.76 24,105.35
8 6,606.77 4.78 1.02 5.80 38,295.43
9 1,250.56 4,78 1.15 5.92 7,405.06
10 200.00 4.78 1.13 5.91 1,181.86
11 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
12 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

Fuente: Datos obtenidos de la empresa de generacién de energia eléctrica.

Transporte de carbén Ano 2018

Costo Variable

TR TRECE Costo Fijo por TM por TM Costo por Costo
Mes e - Transportada ™ Transporte
Tonelada métrica Transportada
USS. transportada uUssS
Uss.
1 1,929.42 4.74 1.20 5.94 11,455.70
2 2,869.40 4.74 1.17 5.91 16,955.65
3 10,487.27 4.38 1.10 5.48 57,496.66
4 8,268.00 4.38 1.18 5.56 45,993.60
5 9,300.00 4.38 1.24 5.62 52,302.59
6 7,079.35 4.38 1.26 5.64 39,944.83
7 9,107.00 4.59 1.41 6.01 54,711.83
8 10,743.10 4.59 1.40 5.99 64,399.34
9 10,695.29 3.93 1.44 5.36 57,369.53
10 6,300.00 3.93 1.49 5.41 34,107.95
11 4,600.00 3.93 1.49 5.42 24,920.11
12 3,816.45 3.93 1.35 5.27 20,127.57

Fuente: Datos obtenidos de la empresa de generacion de energia eléctrica.
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Transporte de carbon Ao 2019

Costo Variable

TG Costo Fijo por TM por TV Costo por Costo
Gt Transportada ™ Transporte
Tonelada métrica Uss. Transportada TEEREECE Uss$
USS.
1 7,671.10 4.03 0.96 499 38,291.17
2 6,532.31 4.68 1.19 5.87 38,355.08
3 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
4 3,300.00 4.70 1.20 5.90 19,461.36
5 12,400.00 4.70 1.23 5.93 73,544.69
6 8,200.00 4.70 1.10 5.80 47,540.89
7 10,225.96 4.43 1.35 5.78 59,080.37
8 11,366.39 4.43 1.29 5.72 64,977.00
9 9,941.25 3.54 1.35 4.89 48,590.98
10 8,600.00 3.54 1.37 491 42,197.70
11 4,400.00 3.54 1.35 4.89 21,506.56
12 7,500.00 3.54 1.35 4.89 36,679.93

Fuente: Datos obtenidos de la empresa de generacién de energia eléctrica.

Anexo 4: Reporte de inventario

Inventario de Materia Prima Afio 2017 (Unidades)

Mes Compra Consumo Saldo Compra Consumo
Saldo Inicial 2,100.00 209,748.00,
1 9,828.51 9,794.21 2,134.30 1,032,167.83 989,970.35 251,945.48
2 9,021.10 9,323.07 1,832.33 995,372.58 1,009,578.83 237,739.23
3 6,132.28 6,600.46 1,364.15 700,772.84 751,508.01 187,004.06
4 6,812.88 7,327.31 849.72 721,188.07, 787,879.87 120,312.26
5 12,386.13 10,010.44 3,225.41 1,314,684.18 1,064,817.89 370,178.55
6 4,755.19 6,721.64 1,258.96 486,581.16 697,371.02 159,388.69
7 4,184.35 3,818.10 1,625.21 408,563.42 390,612.26 177,339.85
8 6,606.77 6,332.06 1,899.92 661,479.17 626,880.02 211,939.00,
9 1,250.56) 1,946.14 1,204.34 126,433.36 194,346.28 144,026.08
10 200 0 1,404.34 20,727.89 0 164,753.97
11 0 444.81 959.53 0 46,832.41 117,921.56
12 0 0 959.53 0 0 117,921.56

Fuente: Datos obtenidos de la empresa de generacién de energia eléctrica.
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Mes Compra Consumo Saldo Compra Consumo
Saldo Inicial 959.53 117,921.56
1 1,929.42 2,161.02 727.93 219,557.43 239,904.30 97,574.69
2 2,869.40 2,241.53 1,355.80 316,393.78 252,927.92 161,040.55
3 10,487.27 9,006.52 2,836.55 1,104,548.57 933,384.03 332,205.09
4 8,268.00 8,573.10 2,531.45 925,821.18 954,177.89 303,848.38,
5 9,300.00 11,073.78 757.67 1,026,353.24 1,227,882.89 102,318.73
6 7,079.35 7,031.70 805.32 775,035.74 769,195.93 108,158.54
7 9,107.00 8,082.67 1,829.65 1,028,285.35 906,372.55 230,071.34
8 10,743.10 11,517.81 1,054.94 1,362,289.62 1,454,845.53 137,515.43
9 10,695.29 9,885.30 1,864.93 1,430,823.84 1,325,626.31 242,712.96
10 6,300.00 6,372.55 1,792.38 859,914.19 869,637.71 232,989.44
11 4,600.00 5,155.09 1,237.29 604,909.75 683,428.89 154,470.30
12 3,816.45 3,494.62 1,559.12 491,190.96 441,890.79 203,770.47,

Fuente: Datos obtenidos de la empresa de generacién de energia eléctrica.

Inventario de Materia Prima Afio 2019 (Unidades)

Mes Compra Consumo Saldo Compra Consumo

Saldo Inicial 1,559.12 203,770.47
1 7,671.10 8,003.46 1,226.76 979,878.76 1,019,742.59 163,906.64

2 6,532.31 4,880.80 2,878.27 810,255.89 624,826.95 349,335.58
3 0 0 2,878.27 0 0 349,335.58
4 3,300.00 4,852.19 1,326.08 363,381.01 571,734.34 140,982.25

5 12,400.00 10,998.35 2,727.73 1,266,866.10 1,133,830.56 274,017.79

6 8,200.00 9,464.62 1,463.11 837,819.46 973,505.15 138,332.10

7 10,225.96 10,788.33 900.74 1,032,035.82 1,089,575.45 80,792.47|
8 11,366.39 10,581.59 1,685.54 981,923.35 973,292.88 89,422.94,
9 9,941.25 10,007.07 1,619.72 848,403.91 816,083.91 121,742.94
10 8,600.00 8,753.68 1,466.04 707,620.66 716,808.57 112,555.03
11 4,400.00 4,449.04 1,417.00 363,114.60 366,879.22 108,790.41
12 7,500.00 5,425.23 3,491.77 637,751.34 461,905.78 284,635.97

Fuente: Datos obtenidos de la empresa de generacion de energia eléctrica.



Anexo 5: Reporte de ventas

Generacion

Compra

Generacion de energia (MWh) 2017

Venta

Ventas de energia del periodo 2017

Venta por

Compra

Total de

Mes Propia de energia total gene.r geol vent’a 2 ventas
propia USS  energia USS
1 18,426.00 0.00| 18,426.00 1,142,846.72 0.00|1,142,846.72
2 17,701.04 0.00| 17,701.04 1,148,772.71 0.001,148,772.71
3 12,498.18 0.00| 12,498.18 682,996.83 0.00| 682,996.83
4 14,010.17 0.00| 14,010.17 868,701.53 0.00| 868,701.53
5 18,678.87 0.00| 18,678.87| | 1,142,947.17 0.00|1,142,947.17
6 12,455.36 0.00| 12,455.36 720,858.67 0.00| 720,858.67
7 7,004.10 4,447.79| 11,451.89 304,277.23 183,624.60| 487,901.82
8 11,589.91 0.00| 11,589.91 632,053.56 0.00| 632,053.56
9 3,605.54 4,960.81 8,566.35 132,742.72 163,633.49| 296,376.21
10 0.00 8,730.84 8,730.84 0.00 259,742.49| 259,742.49
11 0.00 8,449.20 8,449.20 0.00 295,294.43| 295,294.43
12 0.00| 10,437.66| 10,437.66 0.00 428,758.64 | 428,758.64

Fuente: Datos obtenidos de la empresa de generacién de energia eléctrica.

Generacion de energia (MWh) 2018

Ventas de energia del periodo 2018

.2 Venta por Compra

Mes Genera.cmn Compra’ Venta total generacF:,i()n vent:de fotalde

Propia de energia propia US$  energia US$ ventas
1 3,915.73| 7,092.22 11,007.95 199,403.93 279,738.83 479,142.76
2 4,074.90| 8,051.47 12,126.37 168,209.06 364,414.01 532,623.06
3 16,519.55 0.00 16,519.55 949,803.37 0.00 949,803.37
4 15,921.12 0.00 15,921.12 888,234.19 0.00 888,234.19
5 20,617.48 0.00 20,617.48 1,311,429.36 0.00| 1,311,429.36
6 12,891.25 0.00 12,891.25 725,076.75 0.00 725,076.75
7 15,051.43 0.00 15,051.43 944,911.80 0.00 944,911.80
8 21,372.31 0.00 21,372.31 1,665,786.30 0.00| 1,665,786.30
9 18,474.39 0.00 18,474.39 1,464,236.06 0.00| 1,464,236.06
10 11,599.90 0.00 11,599.90 841,563.50 0.00 841,563.50
11 9,360.73 0.00 9,360.73 780,423.01 0.00 780,423.01
12 6,550.08| 5,961.48 12,511.56 427,683.30 310,150.34 737,833.64

Fuente: Datos obtenidos de la empresa de generacion de energia eléctrica.
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Generacion de energia (MWh) 2019

Ventas de energia del periodo 2019

Venta por

Compra

Mes Generaf:ién Compral Venta e venta de Total de
Propia de energia total propia US$  energia US$ ventas
1 14,989.25| 2,327.69|17,316.94 950,165.46 129,621.08 | 1,079,786.55
2 9,032.72| 5,282.85|14,315.57 633,654.64 222,104.25| 855,758.89
3 0.00| 12,949.89|12,949.89 0.00 672,929.29| 672,929.29
4 9,477.83| 6,657.73|16,135.56 685,935.45 302,808.59| 988,744.04
5 20,311.77 64.09 | 20,375.86 | | 1,410,405.49 3,002.05|1,413,407.54
6 17,385.51| 1,860.17|19,245.68| | 1,092,115.22 89,513.07|1,181,628.29
7 20,226.22 711.33|20,937.55| | 1,030,619.42 30,365.37 | 1,060,984.79
8 19,599.54 | 2,115.90|21,715.43| | 1,046,426.74 90,549.65 | 1,136,976.39
9 18,592.60| 1,388.27|19,980.87 797,128.89 52,214.14| 849,343.03
10 15,951.82 | 1,064.24|17,016.06 601,485.89 35,273.54| 636,759.43
11 8,265.37| 3,933.15|12,198.52 383,792.11 121,506.80| 505,298.90
12 8,951.29| 4,813.25]|13,764.54 446,402.51 152,825.41| 599,227.92

Fuente: Datos obtenidos de la empresa de generacion de energia eléctrica.
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Anexo 6: Decreto 10-2012: Ley de actualizacion tributaria

Articulo 25. Regla general de la depreciacion y amortizacion. Las depreciaciones y
amortizaciones cuya deduccién admite este libro, son las que corresponde efectuar sobre
bienes de activo fijo e intangible, propiedad del contribuyente y que son utilizados en las
actividades lucrativas que generan rentas gravadas.

Cuando por cualquier circunstancia la cuota de depreciacién o de amortizacion de un bien
no se deduce en un periodo de liquidacién anual, o se hace por un valor inferior al que
corresponda, el contribuyente no tiene derecho a deducir tal cuota en periodos de
imposicién posteriores.

Articulo 26. Base de calculo de la depreciacion. El valor sobre el cual se calcula la
depreciacién es el de costo de adquisicion o de produccién o de reevaluacién de los
bienes, y en su caso, el de las mejoras incorporadas con caracter permanente. El valor de
costo incluye los gastos incurridos con motivo de la compra, instalacién y montaje de los
bienes y otros similares, hasta ponerlos en condicidn de ser usados.

Para determinar la depreciacién de bienes inmuebles, se utilizara el valor mas reciente
gue conste en la matricula fiscal o en el catastro municipal, el que sea mayor. En ningdn
caso se admite depreciacion sobre el valor de la tierra. Cuando no se precise el valor del
edificio y mejoras, se presume salvo prueba en contrario, que éste es equivalente al
setenta por ciento (70%) del valor total del inmueble, incluyendo el terreno.

Cuando se efectlen mejoras a bienes depreciables, el limite a la depreciacion a registrar
sera el saldo no depreciado del bien, mas el valor de las mejoras, lo que constituira el
nuevo valor inicial a depreciar, de acuerdo a la vida Gtil del mismo.

Articulo 27. Forma de calcular la depreciacion. En general, el calculo de la
depreciacion se hara usando el método de linea recta, que consiste en aplicar sobre el
valor de adquisicién, instalacién y montaje, de produccion o de revaluacién del bien a
depreciar, un porcentaje anual, fijo y constante conforme las normas de este articulo y el
siguiente.

A solicitud de los contribuyentes, cuando éstos demuestren documentalmente que no
resulta adecuado el método de linea recta, debido a las caracteristicas, intensidad de uso
y otras condiciones especiales de los bienes depreciables empleados en la actividad, la
Administracién Tributaria puede autorizar otros métodos.

Una vez adoptado o autorizado un método de depreciacion para determinada categoria o

grupo de bienes, rige para el futuro y no puede cambiarse sin autorizacién previa de la
Administracion Tributaria.

Fuente: Congreso de la Republica de Guatemala (2012).
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Articulo 28. Porcentajes de depreciacion. Se fijan los siguientes porcentajes anuales
maximos de depreciacién para el método de linea recta:

1.

Edificios, construcciones e instalaciones adheridas a los inmuebles y sus mejoras,
cinco por ciento (5%).

Arboles, arbustos, frutales y especies vegetales que produzcan frutos o productos que
generen rentas gravadas, incluidos los gastos capitalizables para formar las
plantaciones, quince por ciento (15%).

Instalaciones no adheridas a los inmuebles, mobiliario y equipo de oficina, bugues -
tanques, barcos y material ferroviario, maritimo, fluvial o lacustre, veinte por ciento
(20%).

Los semovientes utilizados como animales de carga o de frabajo, maquinaria,
vehiculos en general, graas, aviones, remolques, semirremolques, contenedores y
material rodante de todo tipo, excluido el ferroviario, veinte por ciento (20%).

Equipo de computacion, treinta y tres punto treinta y tres por ciento (33.33%).

Herramientas, porcelana, cristaleria, manteleria, cubiertos y similares, veinticinco por
ciento (25%).

Reproductores de raza, machos y hembras, la depreciacion se calcula sobre el valor
de costo de tales animales menos su valor como ganado comun, veinticinco por ciento
(25%).

Para los bienes muebles no indicados en los incisos anteriores, diez por ciento (10%).

Fuente: Congreso de la Republica de Guatemala (2012).



Anexo 7: Informe de proyecciones de carbén 2015 - 2030

Carbon AEOD2015 USS/short ton Carbén corregido por US5/ton
Afio | High Price Qil | Low Price Oil | Reference Case | High Price Oil | Low Price Qil | Reference Case
2015 53.17 50.57 50.94 60.01 57.08 57.50
2016 53.08 51.05 51.69 59.91 57.62 58.35
2017 54.30 52.50 53.06 61.29 59.26 59.89
2018 54.84 53.08 53.51 61.90 59.92 60.40
2019 55.70 53.42 54.13 62.88 60.30 61.09
2020 56.67 53.96 54.84 63.97 60.90 61.90
2021 57.53 54.30 55.51 64.93 61.29 62.65
2022 58.33 54.70 55.94 65.85 61.74 63.14
2023 59.12 55.14 56.33 66.73 62.24 63.58
2024 59.79 55.36 56.60 67.48 62.49 63.89
2025 60.45 55.78 57.08 68.23 62.96 54.43
2026 60.86 56.15 57.49 68.70 63.38 64.89
2027 61.43 56.57 57.86 £9.33 63.85 65.31
2028 6177 56.76 58.00 69.73 64.07 65.47
2029 62.40 57.22 58.52 70.43 64.59 66.05
2030 63.27 57.53 58.99 71.42 64.94 66.58

Tabla N*4: Precio de Carbon AEQ2015 y corregidos por CPl y tonelada
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Grafico N*3: Precios FOB proyectados para Carbon térmico

Fuente: Departamento de Hidrocarburos (2015).
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Anexo 8: Entrevista estructurada Gerente Financiero

Universidad San Carlos de Guatemala
Facultad de Ciencias Econémicas
Escuela de estudios de post-grado

Maestria en Administracion Financiera

Entrevista estructurada Gerente Financiero
Trabajo profesional de graduacion

Guia de entrevista 1: dentro de este instrumento se contienen los temas a indagar sobre
la unidad de analisis, esta guia se realiza con preguntas abiertas con el fin de recabar

informacion mas precisa para el desarrollo del trabajo.

Puesto que desempena:

1. ¢Cual es el rendimiento técnico utilizado para determinar la cantidad de combustible

por kilbmetro?

2. ¢Cual es la capacidad de transporte de toneladas métricas que poseen los camiones?

3. ¢A cuantos kilbmetros asciende el recorrido de ida y vuelta al transportar la materia

prima?

4. ¢Cual es el kilometraje de la nueva ruta considerando un viaje de ida y vuelta?
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5. ¢Sobre qué factor se presupuesta el costo del combustible y el costo fijo por unidad

transportada?

6. ¢A cuanto ascienden los costos de internacion de la materia prima?

7. ¢Cual es la capacidad o el minimo de inventario que se debe de mantener de la

materia prima?

8. ¢Cual es la tasa de descuento utilizada para medir el rendimiento de la compania?

9. ¢ Cual es el margen de ganancia sobre el costo variable para determinar el precio de

venta?

10.¢,Cual es el precio de compraventa de energia estimado para cinco afnos?

11.¢Cual es el precio de venta de la capacidad instalada?

12. ¢ Cual es el costo estimado que ha tenido la compaiia al realizar estudios de inversion

y el tramite de permisos?
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13.Al realizar proyectos ;se maneja algun porcentaje de contingencias y a cuanto

asciende?

14. ; Qué tasa de interés aproximada se recibe a nivel corporativo en los financiamientos?
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Anexo 9: Entrevista estructurada Analista Comercial

Universidad San Carlos de Guatemala
Facultad de Ciencias Econémicas
Escuela de estudios de post-grado

Maestria en Administracion Financiera

Entrevista estructurada Analista Comercial
Trabajo profesional de graduacion

Guia de entrevista 2: dentro de este instrumento se contienen los temas a indagar sobre
la unidad de analisis, esta guia se realiza con preguntas abiertas con el fin de recabar

informacion mas precisa para el desarrollo del trabajo.

Puesto que desempena:

1. ¢Cual es la capacidad de generacién por hora de la unidad?

2. ¢Cual es el factor de despacho estimado para proyecciones?

3. ¢En qué periodos se estiman los mantenimientos anuales?

4. Al ofertar un mejor costo variable ¢ a cuanto podria ascender el factor de despacho de

la compania?
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Anexo 10: Entrevista estructurada Asistente de Compras

Universidad San Carlos de Guatemala
Facultad de Ciencias Econémicas
Escuela de estudios de post-grado

Maestria en Administracion Financiera

Entrevista estructurada Asistente de Compras
Trabajo profesional de graduacion

Guia de entrevista: dentro de este instrumento se contienen los temas a indagar sobre
la unidad de analisis, esta guia se realiza con preguntas abiertas con el fin de recabar

informacion mas precisa para el desarrollo del trabajo.

Puesto que desempena:

1. Segun cotizaciones de la compafia ¢Cual es el precio por metro cuadrado de

compactaciéon?

2. Segun cotizaciones de la compafia ¢Cual es el precio por metro cuadrado de

planchas de concreto?

3. ¢Cual es el precio aproximado que se tiene para el mantenimiento de caminos?



Anexo 11: Glosario de términos
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No.

Término

Descripcion

Generador

Es la persona, individual o juridica, titular o
poseedora de una central de generacion de energia
eléctrica, que comercializa total o parcialmente su
produccién de electricidad.

Mercado Mayorista

Es el conjunto de operaciones de compra y venta de
bloques de potencia y energia que se efectuan a
corto y a largo plazo entre agentes del mercado.

Servicio de Distribucion
Privada

Es el suministro de energia eléctrica que se presta al
consumidor, mediante redes de distribucién y en
condiciones libremente pactadas, caso por caso,
entre el usuario y el distribuidor y que no utilice
bienes de dominio publico.

Servicio de Distribucion
Final

Es el suministro de energia eléctrica que se presta a
la poblacion, mediante redes de distribucion, en
condiciones de calidad de servicio y precios
aprobados por la Comision.

Ano Estacional

Es el periodo de doce (12) meses que inicia el uno de
mayo y termina el treinta de abril del afio siguiente o
el que defina en el futuro la Comision Nacional de
Energia Eléctrica a propuesta del Administrador del
Mercado Mayorista, para efectos de la Programacién
de Largo Plazo.

Despacho

Se refiere al despacho econdmico de carga que
realiza el Administrador del Mercado Mayorista.

Despacho Econdémico

Es el despacho de las unidades de generacion
optimizado al minimo costo para garantizar el
abastecimiento de la demanda del Sistema Nacional
Interconectado y se calcula segun lo establecido en
las Normas de Coordinacion.

Energia

Es el maximo costo variable de las unidades

generadoras, en el Nodo

de Referencia

Potencia

El Precio de la Potencia de Punta en el Mercado
Mayorista lo calcula el Administrador del Mercado
Mayorista como el costo marginal de la inversion para
una unidad de generacion en punta

Fuente: Elaboracion propia. Basado en la Ley General de Electricidad (1,996) y el Reglamento del
Administrador del Mercado Mayorista (1,998).
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