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RESUMEN

En Guatemala, el sector de alimentos se dedica a la fabricacion y distribucion de
productos aptos para el consumo humano, el desempefio que ha tenido es pieza
clave para el desarrollo del pais, pero por la alta competencia que existe tanto con
empresas a nivel nacional como con empresas extranjeras, obliga a las empresas
del sector a buscar formas de reducir sus costos tanto de produccién como otro
tipo de gastos.

El sector de alimentos enfrenta el problema de la blusqueda de optimizar sus
costos; uno de los mas representativos es el traslado de sus materias primas y
productos terminados y ocasiona que se enfrenten a la decision de la forma mas

viable para adquirir las unidades de transporte que requieren.

Las dos opciones que poseen por un lado, la compra de las unidades de
transporte, que puede hacerse por medio de un crédito bancario y la segunda
opcién es rentar las unidades de transporte con una empresa especialista en
prestar el servicio bajo condiciones pactadas, realizando un analisis financiero de

ambas opciones se propone la mejor opcion para las empresas de alimentos.

La presente investigacion se realizd con base a la aplicacién del método cientifico
utilizando una fase indagatoria para conocer mas del problema desde el punto de
vista tedrico y de investigaciones previas. Luego se procedi6 a una fase
demostrativa en la que se realizaron analisis financieros de ambas opciones con la
finalidad de identificar la mejor opcion y se finalizé en una fase expositiva en la

que se propone la mejor opcidn de acuerdo con el analisis previamente realizado.

Los resultados mas importantes y principales conclusiones a las que se arribaron
con la presente investigacion son: de acuerdo con el analisis realizado se
determind que la mejor opcion entre arrendamiento y compra de unidades de
transporte terrestres el arrendamiento, esto porque desde el punto de vista

financiero la opcion de compra obtiene un CAUE mayor (4.64 millones de



guetzales) en comparacion con el CAUE (4.58 millones de quetzales) obtenido por
medio de la opcion de arrendamiento, representando un ahorro en costos de 0.06

millones de quetzales aproximadamente.

Adicionalmente, se concluy6 que el precio del arrendamiento no puede subir mas
del 7.08%, por lo que el precio ofrecido por la empresa que brinda el servicio de
renta en el que es favorable el arrendamiento es un maximo de Q. 1,290.76 (Sin
IVA) y cualquier precio que se encuentre encima de este valor determinaria que es
mejor comprar que arrendar las unidades de transporte. Lo anterior, constituye un
pardmetro a utilizar por las empresas de alimentos para tomar la decision entre
comprar y arrendar sus unidades de transporte refrigerados requeridos para la
operacion. Adicionalmente, se evalio el escenario de verificar el monto de
inversion total necesaria para que la opcion de compra tenga un CAUE igual a la
opcion de renta, y se concluydé que la inversion total no debe superar los Q.
11,125,381.41, cualquier monto de inversion total arriba de este, genera un
beneficio a favor de la renta, por tal motivo se deben considerar combinaciones de
precio de furgones y cabezales que garanticen una inversion menor de tal forma

gue el CAUE sea el 6ptimo.

Finalmente, se realizé un escenario en el que se determind la tasa de interés en
que el CAUE de la opcion de compra es igual al CAUE de la opcién de renta y se
concluy6 que la tasa de interés del préstamo debe ser de 5.93% para que se
cumpla esta condiciébn y dado que el analisis se hizo con la tasa de interés
empresarial mayor mas baja y es superior al 5.93% descrito anteriormente, se
determind que para el escenario actual no es viable obtener una tasa de interés de
este valor por lo que aunque la tasa de interés es una variable sensible para el
analisis en este caso no es posible que por tasa de interés la opcién de compra

sea mejor que la opcion de renta.



INTRODUCCION

El sector objeto de estudio en la presente investigacion es el de alimentos,
teniendo como actividad principal la fabricacion de alimentos aptos para el
consumo humano y para cumplir con su fin necesita el transporte de las materias

primas y los productos terminados.

El problema de investigacion de interés general que ha enfrentado el sector esta
dado por la mitigacion en el alza de costos para el transporte de alimentos, y para
este fin se tiene a disposicion las opciones de compra o renta de medios de
transporte terrestre refrigerados, debido a que es necesario el poder mantener sus
productos a una temperatura adecuada y evitar que pierdan la cadena de frio
durante el traslado, para garantizar productos frescos y aptos para el consumo

humano.

La propuesta de solucion que se ha planteado consiste en realizar un analisis
financiero entre la opcion de compra y renta de unidades de transporte terrestre
refrigerados, para proponer cual es la mejor opcion que ayude a los gerentes a
tomar una decision que sea eficiente, mejore su rentabilidad y agilice los procesos

de traslado de materias primas y productos terminados.

La justificacion de la presente investigacion se demuestra por la importancia que el
sector de alimentos tiene en el pais, si las empresas pueden reducir sus costos
tienen mayor capacidad para la inversion, lo que genera en primera instancia mas
empleos. Asi mismo, la importancia radica en garantizar que las empresas puedan

optimizar sus recursos y maximizar sus utilidades evitando costos innecesarios.

El objetivo general de la investigacion en relacion directa con el problema principal
se plantea de la siguiente forma: Determinar la mejor opcién entre compra y renta
de unidades de transporte refrigerados para el sector de las empresas de
alimentos con el propoésito de mitigar el alza en costos mediante la aplicacion de

herramientas de evaluacion financiera.



Los objetivos especificos, que sirvieron de guia para la investigacion, fueron los
siguientes: realizar un analisis financiero para los costos y beneficios asociados a
la opcion de compra de medios de transporte refrigerados, mediante las
herramientas de VAN, CAUE y analisis de escenarios, que sirven de guia para
hacer comparacion contra la opcion de arrendamiento y poder determinar la
opcién que permite una mitigacion de costos para las empresas de alimentos;
efectuar un analisis financiero para los costos y beneficios asociados a la opcién
de renta de unidades de transporte refrigerados, mediante las herramientas de
VAN, CAUE y analisis de escenarios, que sirven de guia para hacer comparacion
contra la opcién de compra y poder determinar la opciébn que permite una
mitigacion de costos para las empresas de alimentos; Establecer la mejor opcién
de adquisicion de medios de transporte refrigerados con base a los resultados
obtenidos del analisis financiero y que permita mitigar el alza de costos para las
empresas de alimentos; generar un andlisis de escenarios para comprobar que
opcion es mejor al momento de modificar el escenario inicial, para identificar que
variables son importantes y que pueden cambiar los resultados principales que
guian la toma de decisiones en la mitigacién del alza de costos para empresas de

alimentos.

La hipétesis formulada, expone la propuesta de solucién al problema: El
arrendamiento es la mejor opcion financiera en la adquisicion de medios de
transporte refrigerados para las empresas del sector de alimentos en la ciudad de
Guatemala, al presentar un menor CAUE en comparacion a la opcion de compra

con base a los beneficios y costos asociados a ambas opciones.

La presente tesis consta de los siguientes capitulos: el capitulo uno, antecedentes,
expone el marco referencial tedrico y empirico de la investigacion; el capitulo dos,
marco tedorico, contiene la exposicion y analisis de las teorias y enfoques tedricos

y conceptuales utilizados para fundamentar la investigacién y la propuesta de



solucion al problema; el capitulo tres, metodologia, contiene la explicacion en

detalle del proceso realizado para resolver el problema de investigacion.

El capitulo cuatro, andlisis financiero de la adquisicibn de medios de transporte
terrestre refrigerados, contiene el andlisis financiero de la adquisicion de medios
de transporte refrigerados, donde se muestra el analisis para la opcién de compra
y renta, utilizando flujos proyectados e indicadores financieros, ademas de hacer
un andlisis de escenarios para evaluar alternativas que puedan hacer mas
eficiente el costo de la operacion y se muestra el analisis comparativo de
adquisicion de medios de transporte refrigerado, de los indicadores financieros de
ambas opciones y propone de acuerdo con los analisis cual opcidbn es mas

conveniente para las empresas de alimentos.

Finalmente se presentan las conclusiones y recomendaciones de la investigacion

realizada.



1. ANTECEDENTES

A continuacion, se presentan investigaciones previas referentes al tema en estudio
gue ayudaran a dar un panorama respecto a como otros autores han realizado
investigaciones similares en otros sectores que ayudardn a la discusion de

resultados.

1.1 Antecedentes internacionales

Se muestran los estudios previos sobresalientes realizados en el ambito
internacional sobre comparacion de opciones en la adquisicion de activos fijos y

herramientas financieras aplicadas para su analisis.

1.1.1 Caracterizacion del arrendamiento financiero (leasing) de las

empresas de transporte del Pert: Caso empresa My N SRL. Trujillo

La investigacién realizada por Reyna (2016), tuvo por objetivo describir las
caracteristicas del arrendamiento financiero que utilizan las empresas de
transportes de Peru. El estudio fue realizado en la empresa M Y N SRL. Se realizd
con un enfoque cualitativo con alcance descriptivo, para la recoleccion de la
informacion se aplicd una entrevista al gerente general de la empresa de estudio y

andlisis de informaciéon documental.

De los resultados obtenidos se concluyd que: la empresa tiene la posibilidad de
aprovechar los descuentos fiscales, ademas la posibilidad de adquirir equipos
modernos sin necesidad de desembolsar grandes cantidades de dinero y esto es
accesible para pequefias empresas. Ademas, debe considerarse que el
arrendamiento financiero influye positivamente al desarrollo de las empresas de
transportes y también para aquellas empresas que necesiten renovacion de sus

equipos o activos fijos.

Por otra parte, el autor recomendd capacitar anualmente a las personas

encargadas de tomar decisiones en cuanto a la adquisicion de nuevos activos fijos



0 renovacion de estos, con el objetivo que comparen las diferentes alternativas y
escojan la que mas conviene de acuerdo con la situacion de la empresa, lo que le

permitird mantener estabilidad econdmica y basqueda de rentabilidad.

1.1.2 Incidencia del leasing financiero como instrumento de gestion en el
crecimiento econdmico de las empresas de servicio de transporte en

laregion de Arequipa

El estudio realizado por Huamani (2017), con el objetivo de determinar la
incidencia del arrendamiento financiero (leasing) para el crecimiento econémico de
las empresas de servicio de transporte en Arequipa, Perud, durante el periodo 2016
-2017.

El proposito del estudio fue conocer la utilidad que tiene el arrendamiento
financiero para las empresas de transporte que buscan incrementar sus activos
fijos, los cuales son unidades o medios de transporte, en el momento en que
tienen poca liquidez y pueden optar a un crédito bancario o al leasing ofrecido por
entidades financieras en Peru para renovar su flotilla de medios de transporte por
obsolescencia y ofrecer un mejor servicio a los clientes. El estudio fue realizado en

la empresa Hermanos Salcedo S.R.L.

El alcance del estudio es cuantitativo descriptivo y para la recoleccién de datos se
utilizaron encuestas dirigidas a gerentes y personas encargadas de las empresas

de transporte de Arequipa, analisis documental y financiero.

De los resultados obtenidos en la investigacion el autor concluyé que: el 75% de
las empresas de transportes de Arequipa utilizan como forma de financiamiento el
arrendamiento financiero y permite una mayor rentabilidad en comparacion con
otras fuentes de financiamiento y esta decision es tomada por los gerentes y
encargados porgue permite mayores margenes de ganancia y renovacion mas
eficiente de los medios de transporte, dado que obtienen en promedio un 5.50%
de mayor rentabilidad frente a otro tipo de fuentes de financiamiento.



Ademas, el autor recomendé utilizar el arrendamiento financiero frente a otras
formas de financiamiento en el transporte interprovincial porque permite dar un
mejor servicio a los clientes con la renovacion de medios de transporte y satisfacer

la necesidad de mayor rentabilidad para los inversionistas.
1.2 Antecedentes nacionales

A continuacion, se presentan estudios relacionados con la adquisicion de activos
fijos por medio de las opciones de compra y arrendamiento, realizadas en el
ambito nacional, con el objetivo de conocer las herramientas utilizadas en el

analisis, los resultados y recomendaciones de los autores.

1.2.1 El leasing financiero como alternativa de financiamiento para la
adquisicibn de montacargas en una empresa procesadora y

embotelladora de bebidas

Otro estudio realizado en Guatemala con el objetivo de analizar la opcién de
utilizar arrendamiento financiero para adquirir montacargas para una empresa
dedicada a procesar y embotellar bebidas, esta informaciéon compararla con otras
formas de financiamiento como lo es la compra directa y el financiamiento
bancario para determinar la mejor alternativa para este tipo de empresa, realizado

por Ajcalén (2013), fue realizado en la empresa Refrescos de Guatemala, S.A.

El tipo de investigacion fue cuantitativo con alcance descriptivo. La informacion fue
recolectada por medio de andlisis documental, cotizaciones y entrevistas al
gerente de la empresa. Con los resultados de los analisis se concluy6 que: cuando
la empresa utiliza la compra directa afecta su flujo de caja mientras que al aplicar
el arrendamiento financiero obtiene financiamiento a largo plazo y la opcion de que
al final del contrato pueda renovar los montacargas teniendo siempre equipo
moderno y en buen estado que ayude a la operacion de la organizacion. Por otra
parte, se tiene la ventaja de un costo menor a largo plazo en comparaciéon a las

otras alternativas de financiamiento evaluadas.



Con base en los resultados obtenidos el autor recomendd que: cuando se tenga
que tomar la decision de financiamiento se debe evaluar esta modalidad que
permite evitar problemas de efectivo por altos desembolsos en inversiones ya que

esto afectara la liquidez de la empresa.

1.2.2 Analisis financiero para el transporte de cafia de azucar con unidades
propias o a través de un servicio de outsourcing, en ingenios de la

costa sur de Guatemala.

En la ciudad de Guatemala, Villagran (2016), realizé un estudio con el objetivo de
establecer la mejor opcion financiera entre adquirir unidades propias o rentadas en
uno de los procesos mas importantes que deben llevar a cabo los ingenios
azucareros, el cual es el transporte de la cafia de azlcar. La finalidad de la
investigacion fue evaluar la conveniencia de continuar con el servicio de
outsourcing para el traslado de la cafia de azUcar o cambiarlo a medios de
transporte propios. El estudio se realiz6 en el Ingenio Trinidad, ubicado en el
municipio de Masagua, del departamento de Escuintla.

En la recoleccion de la informacién se utilizé: analisis de informacion documental y
observacion, utilizando un enfoque cuantitativo de alcance descriptivo. Al finalizar
el estudio se concluyé: el analisis de aspectos técnicos y metodoldgicos determiné
que la mejor opcién en la adquisicién de unidades de transporte para el arrastre de
cafia de azlcar es la marca Western Star, modelo PRL-07W, en vista de su
capacidad de movimiento de 250 mil libras, equipamiento de motor, trasmision,

suspensién, sistema de frenos, tanque de combustible, entre otros.

Con los analisis y resultados, se confirmo la hipotesis de investigacion, dando a
conocer que la mejor opcion es el transporte de cafia de azucar con unidades
propias en vista de que el VAN de Q 12.8 millones es superior en Q 3 millones a la
opcion de contratacion de un servicio de outsourcing que solamente obtuvo un
VAN de Q 9.8 millones.



Por tal razén el autor recomendoé: analizar la combinacion de transporte propio y
servicio de outsourcing buscando aprovechar al maximo las opciones de
transporte para aumentar la eficiencia de operacion, asi como efectuar un estudio
de logistica para mejorar la eficiencia del transporte, los tiempos de entrega y
descarga de materia prima en los ingenios azucareros para optimizar los procesos

de operacion.

1.2.3 Analisis financiero de crédito bancario o arrendamiento financiero en
la adquisicion de flotillas de transporte, en el sector de combustibles de

Guatemala

La investigacion de Fuentes (2018), realizada en Guatemala, con el objetivo de
conocer la mejor opcion de financiamiento mediante la opcién de arrendamiento
financiero o crédito bancario para la adquisicion de flotillas de transporte en el

sector de combustibles de Guatemala.

El proposito de la investigacion fue analizar y demostrar mediante analisis
financiero cudl de las dos opciones tiene mejor retorno sobre la inversion para las

empresas gue traen combustibles al pais.

El estudio se realiz6 a 8 diferentes gasolineras del pais por medio de una
investigacion documental, para completar la informacion se utilizaron instrumentos
como entrevistas a especialistas de la industria de hidrocarburos e investigacion
de la unidad de investigacién, ademas de la utilizacion de técnicas financieras de

analisis.

El enfoque de la investigacion fue cuantitativo con alcance descriptivo. De los
resultados obtenidos se concluy6: al realizar el analisis mediante crédito bancario
se obtuvo un valor anual neto (VAN) de Q. 1.91 millones; tasa interna de retorno
modificada (TIRM) de 77.94% y el periodo de recuperaciéon de la inversion es de 4
meses y 23 dias, estos datos son para la inversion de una flotilla de transporte de

tres equipos completos de camiones cisterna. Por otra parte, mediante el analisis



del arrendamiento financiero se obtuvo un valor anual neto (VAN) de Q1.85; tasa
interna de retorno modificada (TIRM) de 75.27% y el periodo de recuperacion de

la inversion es de 6 meses y 9 dias.

Por lo anterior se concluyd que ambos tienen resultados financieros positivos pero
gue hay una leve ventaja financiera en el crédito bancario en la adquisicion de las
cisternas. Entre las recomendaciones méas importantes se encuentran: hacer una
evaluacion sobre el arrendamiento financiero, con respecto a requisitos, garantias,
riesgos que seran adquiridos, llevar acompafiamiento legal previo a firmar contrato
de arrendamiento y verificar todo respecto a clausulas de incumplimientos, atrasos
en el pago de rentas y manejo de la opcion de compra. Adicionalmente, efectuar
andlisis de escenarios posibles a la variable de interés y tiempo con la opcion de
crédito bancario y verificar si los flujos descontados, tasa interna de retorno (TIR),
VAN, periodo de recuperacion de la inversion, para ver si se mantienen en las

mismas condiciones evaluadas.



2. MARCO TEORICO

Con la finalidad de brindar sustento teérico a los temas y herramientas que se
utilizan en el desarrollo de la investigacion se presentan los conceptos basicos que
ayudaran al analisis y también a la toma de decisiones, ademas de dar visibilidad
de los datos que seran necesarios recolectar para poder aplicar las herramientas

financieras necesarias.
2.1 Industria de alimentos y productos refrigerados

Segun Castrillon (2009), la industria de alimentos es toda actividad dedicada a la
fabricacion, produccién y métodos de preservacion, de productos alimenticios y
bebidas. Integra actividades como la industria cérnica, la fabricacion de productos
lacteos entre otros y es conocida como la primera etapa, hasta la puesta en venta

al consumidor como segunda etapa.

Segun Sarroca y Torres (2006) los productos refrigerados existen debido a la
evolucion en la dieta alimentaria del ser humano, asi como el ritmo de vida,
haciendo que se prefieran los productos semielaborados y congelados. Aunque
son varios los factores que influyen en la conservacion y calidad de los productos
alimenticios, el almacenamiento por temperatura es uno de los mas rigurosos y

gue mayor cuidado demanda en el transporte de alimentos.

Dado que es necesario el transporte de productos, estos se refrigeran a bajas
temperaturas, pero mayores a los 0 °C y se emplea un rango de temperatura entre
3 °C y 7 °C o segun el producto a transportar para mantener la inocuidad del

producto.



2.2 Tipos de medios de transporte refrigerados

Segun Morales y de la Torre (2006) para el transporte de productos alimenticios
refrigerados se requiere que estos sean transportados en vehiculos
acondicionados, algunos de ellos cuentan con camaras de enfriamiento en
contenedores y segun el producto a movilizar deben de cumplir con todos los
estandares de calidad, estos no pueden variar en la calibracion de temperatura de

lo contrario causarian un dafio irreversible a la mercaderia.

Asi también existen tipos de transportes segun los productos a transportar entre

ellos estan:

1. Vehiculo isotermo, cuenta con paredes aislantes que limitan el intercambio de

temperatura entre su interior y exterior.

2. Vehiculo refrigerado, cuenta con una fuente de frio (hielo hidrico, gases
licuados, etc.) que reduce la temperatura en el interior de la caja vacia y la

mantiene.

3. Vehiculo frigorifico, cuenta con un dispositivo de produccién de frio que puede
ser individual o colectivo (varios vehiculos) y permite reducir la temperatura en

el interior de la caja vacia y que permanezca constante.

Segun Alvarez (2009), los factores a considerar durante la seleccion del medio de
transporte a adquirir son las siguientes:

Duracion del transporte (tiempo de vida)
Distancia que recorrer
Dimensiones (48 pies o0 53 pies)

Costo de inversion en vehiculos

o kr 0N PE

Mantenimientos requeridos para el medio de transporte



2.3 Activos

Es el conjunto de bienes, derechos y propiedades de la empresa. Los activos se
clasifican en dos:

1. Los recursos permanentes o activos fijos o de capital, son aquellos bienes de
caracter duradero en la empresa y requieren una mayor inversion.
2. Los activos circulantes son aquellos bienes y derechos de intercambio que la

organizacion utiliza para realizar su negocio.
2.4  Alternativas de adquisicion de activos de capital

Besley y Briham (2016) manifiestan que toda empresa en la actualidad necesita la
adquisicién de activos para mejorar la productividad y capacidad de sus procesos

productivos.

Una forma de obtener activos es comprandolos, pero otra alternativa es rentarlos.
No obstante, en la actualidad es posible arrendar casi cualquier clase de activo fijo
y de acuerdo con Forbes México, en 2013 el 70% de las adquisiciones de activos
fijos de empresas en Estados Unidos de América, Asia y Europa, se obtienen por

medio de arrendamiento.
2.4.1 Arrendamiento

“El arrendamiento es un contrato mediante el cual el arrendador quien es duefio
de un activo acepta que otro usuario el cual es el arrendatario haga uso del activo

a cambio de un pago periddico de renta”. (Van Horne y Wachowicz, 2002, p.578).

El arrendador es la persona u organizaciébn que es duefia del activo y quién
concede por medio de una renta el derecho de uso del activo a un arrendatario,
quién es la persona que hace uso del activo y para ello hace una serie de pagos

periodicos en forma de alquiler. Es de tomar en consideracién que existen varios
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tipos de arrendamientos entre los que se puede mencionar el arrendamiento

financiero y el arrendamiento operativo.
2.4.2 Arrendamiento financiero

Este tipo de arrendamiento también es llamado arrendamiento de capital, segun lo
mencionado por Horngren et al. (2000) este tipo de arrendamiento: tiene la
caracteristica de transferir al arrendatario la mayoria de los riesgos y beneficios de
la propiedad. Equivalen a la venta en abonos, en la que el precio del bien se paga
con el tiempo junto con los intereses. Este tipo de arrendamiento permite la
oportunidad de que el arrendatario sea duefio del bien al final del contrato por lo

que se puede tomar como si fuera una compra a plazos.

Por otra parte, Besley y Briham (2016) mencionan que es un arrendamiento que
no brinda servicios de mantenimiento, no se puede cancelar y se amortiza
totalmente a lo largo de su vida. El bien arrendado debe registrarse como si el
arrendador lo estuviera vendiendo y como si el arrendatario estuviera
comprandolo. Regularmente los arrendamientos financieros se realizan de tres a
cinco afios para bienes mobiliarios y entre veinte y treinta afios para los bienes

inmobiliarios.
2.4.3 Arrendamiento operativo

De acuerdo con lo mencionado por Gonzalez (2015) en el arrendamiento operativo
la operacion o contrato se realiza directamente entre la empresa arrendataria y el
fabricante o distribuidor del bien y suele tener una duracion entre uno y tres afios.
Regularmente en este caso no se ejerce la opcion de compra del bien porque el

valor residual del mismo es menor al importe a pagar para su adquisicion.

Adicionalmente, se puede mencionar que se registra como un alquiler en las
cuentas de la organizacion arrendataria y de esta forma el importe total es

deducible de los impuestos que la organizacion deba pagar y tiene la ventaja de
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que se puede contar con mayor disponibilidad de financiamiento bancario para
otro tipo de inversiones dado que no se consume parte del monto autorizado de
crédito bancario para activos sino que se puede utilizar para mejoras en
infraestructura o incluso para capital de trabajo o para utilizarse en momentos

dificiles en que la organizacion necesitara apalancamiento financiero.

El arrendatario nunca llega a ser duefio del bien y debe saber desde el inicio el
tiempo a pactar en el contrato para evitar quedarse sin el bien antes de la
renovacion de un nuevo contrato o también corre el riesgo de un contrato muy

extenso que pueda generar costos aun sin utilizar el activo.

De acuerdo con las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF)
namero 16, a partir del afio 2019 tanto los arrendamientos financieros como los
arrendamientos operativos se deben registrar como un modelo Unico de
contabilidad de arrendamientos, para esto todos los arrendamientos reflejan en el
balance general que el arrendatario debe registrar un activo por derecho de uso y

un pasivo por arrendamiento.

De acuerdo con KPMG (2016), La aplicacion de la norma NIIF 16, tiene impacto
en los principales indicadores financieros por el reconocimiento de nuevos activos
y pasivos, asi como las diferencias en el registro de los gastos por arrendamiento,

puede afectar indicadores como rotacion de activos, apalancamiento, entre otros.
2.4.4 Opcién de compra

En el caso de que una empresa desee tener propiedad sobre los medios de
transporte tiene 3 opciones para poder realizarlo, una de ellas ya fue dada a
conocer por medio del arrendamiento financiero en la que al final del contrato se
puede ejercer la opcidn de compra, pero adicionalmente existe la posibilidad de
compra al contado, en la cual la empresa desembolsa una gran cantidad de dinero

para hacerse de la propiedad del bien.
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Esta opcion es usada cuando el activo es de bajo costo, en el caso de una
inversién en activos fijos es poco probable que la empresa tome la decisién de
adquirirlos al contado por el hecho de que esto afecta su flujo de efectivo y su
liquidez, lo que puede generar problemas en la operatividad de la organizacion,
por lo que existe otra opcién por medio de un crédito bancario en la que se pagan
cuotas de forma periédica a una entidad bancaria y se pagan los intereses
respectivos por el uso del dinero.

2.4.5 Crédito bancario

La funcion principal de los bancos es la intermediacion financiera en la cual capta
fondos de personas superavitarias de capital y presta dicho capital a personas o
entidades que requieran fondos que son calificadas como sujetos de crédito.
Santos (2001).

Por lo tanto, los bancos deberian hacer evaluacion de riesgos con respecto a la
persona o entidad que esta solicitando fondos y de acuerdo a Besley y Brigham
(2016), las tasas de interés son mas altas para las personas u organizaciones
calificadas como mas riesgosas pero las organizaciones con mayor fortaleza
financiera que pueden ser calificadas como menos riesgosas para los bancos, es
decir, que tienen capacidad de pago, pueden optar a una tasa de interés
preferencial que es menor a la que regularmente cobran los bancos,
adicionalmente, se debe considerar que existe un limite de crédito y por ello la
organizacion debe priorizar para el uso de los fondos obtenidos mediante el

crédito bancario.

Esto en el caso de que la organizacion realmente sea sujeto de crédito porque de
lo contrario no podra optar a un crédito bancario y esto trae repercusiones en el
estancamiento del crecimiento de la organizacién, su capacidad de produccion

gue puede generarle problemas en competitividad y operatividad en el mercado.
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En el momento que una organizacion quiere optar a un crédito bancario debe
tomar en consideracion varios factores que le ayudardn a obtener los mejores
beneficios, de acuerdo con Besley y Brigham (2016), los bancos tienen diferentes
politicas respecto al riesgo, pues algunos pueden ser conservadores y otros un
poco mas liberales, adicionalmente, algunos bancos ofrecen asesoria y estimulan
el desarrollo de empresas nuevas o en formacion y la lealtad de los bancos en
tiempos dificiles es diferente para cada organizacion.

Por otra parte, también mencionan que el tamafio del banco es importante dado
gue el préstamo maximo que un banco puede hacer a cualquier cliente se limita al
15% de la cuenta de capital del banco, por lo que si la empresa necesita altos
niveles de crédito bancario es importante que se apoye en un banco grande y no

en uno pequeno.

De acuerdo con el Banco de Guatemala (2019), para el mes de septiembre la tasa
de interés activa que otorga el sistema financiero de Guatemala esta en promedio
en 12.76%, para el afio 2018 y 2017 la tasa de interés activa fue de 12.93% y

13.05% respectivamente.

Como se puede apreciar la tasa de interés activa muestra una tendencia a la baja
en valores absolutos del afio 2019 versus 2018 de 0.1128% y del afio 2019 versus
2017 de 0.1138%, siendo un indicador que incentiva la inversion y la busqueda de
créditos bancarios, dado que a menor tasa de interés activa mayor demanda

existira.

A pesar de que se denota que la tasa de interés activa tiene un comportamiento
descendente en los ultimos afos, debe tomarse en cuenta que los datos son
promedios ponderados, el valor dependeréa de lo pactado con el banco de acuerdo
con el tipo de crédito. Este insumo es importante al momento de realizar un
analisis de costo/beneficio para adquirir un activo nuevo para una empresa, para

ello debera tomarse en cuenta la linea de crédito disponible para la organizacion,
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el plazo del crédito, el interés y el periodo de recuperaciéon que tendra la

organizacion sobre la inversion que esta realizando.
2.5 Ventajas del arrendamiento con respecto ala compra

Astorga (como se citdé en Gonzalez, 2015), menciona que algunas de las ventajas

del arrendamiento en comparacion con la compra de bienes son las siguientes:

1. Obtencion de financiamiento por el 100% de la inversidn, amortizacion
acelerada de la inversion, al ser las cuotas de arrendamiento deducibles del
impuesto sobre beneficios y no es necesario realizar desembolso inicial, con lo
qgue el circulante de la empresa queda intacto para que pueda ser utilizado

para financiar nuevas operaciones del proceso productivo basico.

2. Adicionalmente, de acuerdo con lo mencionado por Salas (2016), algunas de
las ventajas son que cuando finaliza el contrato también finaliza la obligacion y
este tipo de financiamiento, también hace mencién que “es ideal para personas
fisicas con actividad empresarial o profesional, asi como para empresas

pequefias o grandes, cuyo objetivo principal sea reducir su carga fiscal”.

3. Por otra parte, el mismo autor también menciona que “permite flexibilizar y
agilizar la actualizacion tecnolégica de los equipos, al hacerse obsoletos o al
verse desgastados por su uso estos pueden ser reemplazados casi
inmediatamente por otros equipos adquiridos mediante un nuevo

arrendamiento”
2.6 Desventajas del arrendamiento con respecto ala compra

Algunas de las desventajas del arrendamiento mencionadas por Astorga (como se

cité en Gonzalez, 2015) son las siguientes:
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1. Puede llegar a representar un costo mayor en comparacion con la compra del
bien porque el arrendador también desea recuperar el costo del bien mas una
ganancia de capital.

2. Ademas, no existe una opcion de compra en el caso del arrendamiento
operativo o si la hay regularmente el costo del bien es mayor al valor de
rescate por lo que no es viable el adquirirlo.

3. Dependiendo del contrato puede existir la posibilidad que el mantenimiento del
activo no sea tan continuo y este pueda deteriorarse.

4. Puede existir poca disponibilidad de unidades en el momento en que la

organizacion lo requiera.
2.7 Andlisis financiero

Garcia (2015), menciona que el analisis financiero es un estudio profundo de una
organizacion donde se realiza un examen, comparacion, distincion y sintesis de
las condiciones, elementos, propiedades y caracteristicas financieras de la misma,
y no solo considera los aspectos financieros evidentes, sino que también aquellas
actividades que generan un impacto en las cifras econdémicas de la empresa y que

ayudan a los dirigentes a tomar decisiones.
2.7.1 Herramientas para el analisis financiero

Existen variedad de herramientas financieras para analizar una inversion que
realice una organizacion, pero para el caso del andlisis de la comparacion entre
arrendamiento operativo y compra de un activo se utilizan herramientas que
permiten conocer los beneficios financieros de ambas alternativas de
financiamiento y con ello tomar decisiones en busqueda de un mejor costo

beneficio y un mejor retorno sobre la inversién.
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2.7.2 Tasa de rendimiento minima aceptable (TREMA)

Casia (2018), menciona que esta tasa expresa lo que los accionistas desean
ganar sobre su capital para seguir invirtiendo en la empresa, adicionalmente Baca
(2010) hace referencia que la TREMA que un inversionista desea sobre una
inversion debe calcularse con dos factores importantes, una ganancia que
compense los efectos inflacionarios y el segundo es una tasa que compense el

riesgo que se esta asumiendo en la inversion.

La tasa de inflacion debe calcularse del promedio de tasas de inflacion de los
altimos 5 afios, para el premio al riesgo esta tasa puede variar entre el 10% vy
15%. Segun Baca (2010), se puede tomar como referencia los siguientes
porcentajes de premio al riesgo de acuerdo con el riesgo que se corre en la
inversion, se considera alto riesgo cuando la empresa no esta bien posicionada en
el mercado y su volumen de ventas es bajo, en caso contrario se espera un bajo
riesgo. En la siguiente tabla se muestra un resumen de lo mencionado por el

autor.

Tabla 1

Rango de premio al riesgo de acuerdo con el nivel de riesgo en la inversion

_ _ Rango de premio al
Nivel de riesgo

riesgo
Bajo 1al10%
Medio 11 a 20%
Alto Mas de 20%

Nota. Datos tomados de Baca (2010)
El calculo de la TREMA se realiza con la siguiente formula matematica:

TREMA =i + f + (if)
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Donde:

| = Premio al riesgo

F= Tasa de inflacion de 5 afos
2.7.3 Valor actual neto (VAN)

Se define como el valor que resulta de la diferencia entre el valor presente del flujo
de caja esperado y el desembolso inicial de la inversiéon. Dumrauf (2013, p. 316).
Esto quiere decir que se evaltan todos los flujos de efectivos a partir del afio 1
hasta el afio n y por medio de una tasa de descuento se traen hasta el afio 0, el
cual es el presente, y se le resta la inversion inicial para evaluar si el proyecto

tiene un beneficio. Para la evaluacion se utiliza la siguiente formula:

_ TiiFE)
VAN = —FFo + RETAR

De acuerdo con lzar (2016), algunas de las ventajas que posee el analizar los
proyectos por medio del VAN son: toma en cuenta el valor del dinero en el tiempo,
asimismo es un buen método para elegir entre proyectos mutuamente excluyentes
y en su calculo permite que la tasa de descuento pueda variar durante la vida del

proyecto.

Por otra parte lzar (2016), también hace mencién de las desventajas que posee
analizar los proyectos por medio del VAN entre las que menciona que: asume que
los flujos netos del proyecto se conocen con certeza, adicionalmente no es
adecuado para seleccionar proyectos con vidas diferentes, ya que por lo general
tendran mayores valores los proyectos de mayor duracion, por otra parte supone
que los flujos que genera el proyecto se reinvierten a una tasa constante igual a la

tasa de descuento, lo cual no se apega a la realidad.
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2.7.4 Costo anual uniforme equivalente (CAUE)

Segun Casia (2018), se refiere al flujo periédico constante, o anualidad
equivalente a los ingresos y egresos esperados de un proyecto, distribuido a lo

largo de su vida o del horizonte de planeacion y calculado en base a la TREMA.

Adicionalmente Meza (2013), menciona que el CAUE, es cada una de las partes
anuales iguales en que se reparte el VAN, a la tasa de descuento utilizada para su

evaluacion.

Para calcularlo se colocan todos los costos e ingresos en monto equivalente
considerando los pagos a realizar. Esta herramienta se utiliza para realizar cambio

o adquisiciéon de activos fijos y seleccionar entre varias alternativas de inversion.

De acuerdo con Meza (2013), la importancia del CAUE radica en que puede
aplicarse en la evaluacion de aquellos proyectos que producen solo gastos, o en

aguellos que es muy dificil determinar los beneficios.

Por su parte Casia (2018), indica que esta herramienta es de mucha utilidad
cuando se tienen varios proyectos mutuamente excluyentes y con vidas
desiguales, porque la herramienta supone que los ciclos de ingresos y egresos se
repetirdn en todos los periodos del proyecto y por tal motivo no es necesario

igualar los tiempos de vida de los proyectos.
Para el célculo del CAUE se utilizan los siguientes elementos:
1. Lainversion inicial, se refiere al valor del equipo en el afio cero, es decir, es el

costo del activo fijo y se deben sumar costos de instalacion cuando aplique de

acuerdo con la naturaleza del activo.
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2. Costo anual de operacion, son todos los costos por manejo del equipo y los
costos asociados a la mano de obra necesaria para poner en operacion el

activo fijo.

3. Costo anual de mantenimiento, son todos los costos anuales de reparaciones y
mantenimientos necesarios para mantener el equipo o activo fijo en las

mejores condiciones de operacion.

4. Vida util, son los afios de vida util que tiene el equipo, es decir, los afios en los
que el equipo puede funcionar de una forma adecuada para su uso o el
periodo de evaluacion del proyecto.

Para el célculo del CAUE se utiliza la siguiente formula:

i(1+0)"
CAUE = VAN * ——
(1+0)"—1
Donde:
CAUE es el costo anual uniforme equivalente.
VAN se refiere al valor anual neto.
i se refiere a la tasa de descuento TREMA sobre la que se evalla el proyecto.

N se refiere al nimero de periodos sobre los que se esta evaluando el proyecto.

Segun Meza (2013), estas son las situaciones en las que se puede aplicar el
CAUE:

1. En analisis de proyectos cuando se conocen los ingresos y egresos, y se
busca que el proyecto genere beneficios, se toma la decision de aceptar el
proyecto cuando el CAUE es positivo, en este caso equivaldria a seleccionar la

de mayor VAN.
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2. Durante la seleccion de proyectos que generan solo gastos o que sus gastos
son mayores que sus beneficios, para esta situacion se escoge la alternativa

de menor CAUE, ya que se estan optimizando o reduciendo costos.
2.7.5 Relacion beneficio / costo

De acuerdo con Sapag (2011), la relacion beneficio costo compara el valor actual
de los beneficios, flujos positivos o0 ingresos que generard el proyecto con respecto
al valor actual de los costos relacionados al proyecto a lo largo del tiempo y debe
ser mayor a uno para que el proyecto sea aceptable dado que eso significa que

los beneficios superan a los costos.

La férmula para el calculo del beneficio costo es bastante sencilla donde se divide

el VAN de los beneficios sobre el VAN de los costos del proyecto.
2.7.6 Andlisis de escenarios

Segun Meza (2013), el andlisis de escenarios consiste en evaluar si el proyecto
sigue siendo viable aun cuando se modifican variables sensibles y con la
herramienta escenarios de Microsoft Excel se puede sensibilizar hasta 32
variables que pueden ayudar a determinar hasta qué punto el proyecto deja de ser

factible.



21

3. METODOLOGIA

El capitulo da a conocer la metodologia de investigacién utlizada y el
procedimiento que se llevd a cabo para la resolucion del problema y las

herramientas utilizadas para dicho fin.
3.1 Definicion del problema

Desde el punto de vista de las empresas de alimentos de Guatemala necesitan
trasladar sus productos y materias primas, para ello han tenido el inconveniente
del alza de costos en los servicios de transporte terrestre, deben buscar la mejor
opcion para la adquisicion de los medios de transporte que utilizaran para este fin,

garantizando la calidad e inocuidad de sus productos y que el costo sea el 6ptimo.
3.2 Planteamiento del problema

Existe un alza de costos para el transporte de productos refrigerados para

empresas de alimentos en Guatemala.
3.3 Objetivos

Los objetivos representan los fines que busca la presente investigacion y la forma

en que seran alcanzados.
3.3.1 Objetivo general

Determinar la mejor opcidon entre compra y renta de unidades de transporte
refrigerados para el sector de las empresas de alimentos con el propdsito de

mitigar el alza en costos.
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3.3.2 Objetivos especificos

1. Realizar un analisis financiero para los costos y beneficios asociados a la
opcibn de compra de medios de transporte refrigerados, mediante las
herramientas de VAN, CAUE y analisis de escenarios, que sirven de guia para
hacer comparacion contra la opcién de arrendamiento y poder determinar la
opcién que permite una mitigacion de costos para las empresas de alimentos.

2. Efectuar un analisis financiero para los costos y beneficios asociados a la
opcion de renta de unidades de transporte refrigerados, mediante las
herramientas de VAN, CAUE y analisis de escenarios, que sirven de guia para
hacer comparacién contra la opcién de compra y poder determinar la opcion
que permite una mitigacién de costos para las empresas de alimentos.

3. Establecer la mejor opcién de adquisicién de medios de transporte refrigerados
con base a los resultados obtenidos del analisis y que permita optimizar los
costos para las empresas de alimentos.

4. Generar un analisis de escenarios para comprobar que opcion es mejor al
momento de modificar el escenario inicial, para identificar que variables son
importantes y que pueden cambiar los resultados principales que guian la toma

de decisiones en la mitigacion del alza de costos para empresas de alimentos.
3.4 Hipotesis

Con la finalidad de dar a conocer la afirmacion del resultado que el investigador
espera obtener luego del analisis de los datos recopilados y del estudio realizado,
se presenta la hipétesis nula que guiara la investigacion, asi como también se
definen las variables independientes y dependientes que se analizaran en el

desarrollo de la investigacion.
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Ho: El arrendamiento es la mejor opcion financiera en la adquisicion de medios de
transporte refrigerados, al presentar un menor CAUE en comparacion con la
opciébn de compra, con base en los beneficios y costos asociados a ambas

opciones, para las empresas del sector de alimentos en la ciudad de Guatemala.
3.4.1 Especificacion de variables
Las variables asociadas a la hipétesis son las siguientes:

Variables Independientes

Variables Indicadores de calculo

1. VAN opcion de compra e TREMA

e Costos de adquisicion de medios
de transporte.

e Costos de mantenimiento de

medios de transporte.

e Salarios y prestaciones laborales

de pilotos.

e Tasa de interés del préstamo.

2. VAN opcion de arrendamiento e TREMA

e Precio del arrendamiento.
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Variables dependientes

Variables Indicadores de calculo

1. CAUE opcion de compra TREMA.

VAN opcion de compra.

2. CAUE opcion de arrendamiento ¢ TREMA.

VAN opcion de arrendamiento.

3.5 Meétodo cientifico

La presente investigacion relacionada con el analisis financiero de las opciones de
compra y renta de unidades de transporte refrigerado para el sector de las
empresas de alimentos se fundamenta en la aplicacion del método cientifico en

sus 3 fases:

Fase indagadora: En esta fase se recopildé informacion que sirvi6 como base
tedrica para el andlisis de la problemética, haciendo uso de las fuentes primarias
como: tesis, revistas indexadas, libros especializados, entre otras, con la finalidad
de obtener un panorama inicial de qué resultados han obtenido otros
investigadores en temas similares y para obtener el sustento tedrico para la

correcta aplicacion de las herramientas adecuadas para el posterior analisis.

Se inicio por identificar los temas a desarrollar y verificar libros especializados en
finanzas y estudios previos para conocer a qué conclusiones y recomendaciones
han llegado autores que han desarrollado el tema con anterioridad, ademas de
conocer la forma en que habian realizado el andlisis, las limitaciones en los

estudios y las herramientas utilizadas. Luego de conocer informacion de estudios
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previos, se gener0 el esquema de temas a desarrollar, se investigdo en libros
especializados en el tema y se buscé informacion en revistas indexadas sobre

herramientas financieras que fueran idoneas para el andlisis a realizar.

Fase demostrativa: En esta fase se realiz6 el andlisis de la informacion financiera
obtenida tanto de los costos proporcionados por la empresa de arrendamiento
como por las empresas de alimentos, asi como las cotizaciones obtenidas, luego
fueron aplicadas herramientas financieras como flujos de efectivo, VAN y CAUE
para ambas opciones y con ello tomar una decisién de cuél de las opciones es la
que presenta una mayor ventaja financiera y se realizaron analisis de escenarios
para ver el comportamiento de los resultados al modificar variables de numero de
unidades, aumento de precio del arrendamiento y mix de unidades arrendadas y

propias.

Fase expositiva: En esta se presentaron los resultados comparando
porcentualmente entre ambas opciones y dando a conocer cual es la mejor opcion
verificando el CAUE mas bajo para los distintos escenarios evaluados, ademas
dando un criterio que ayude a la toma de decisiones.

3.6 Técnicas de investigacion aplicadas

Las técnicas son reglas y operaciones para el manejo de los instrumentos en la
aplicacion del método de investigaciéon cientifico. Las técnicas de investigacion
documental y de campo aplicadas en la presente investigacion, se refieren a lo

siguiente:
3.6.1 Técnicas de investigacion documental

Se recolectd informacion haciendo uso de fuentes tales como: Libros
especializados en el tema, tesis tanto nacionales como extranjeras y revistas

indexadas. Adicionalmente, se utilizaron las siguientes técnicas:
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Lectura analitica para entender a mayor profundidad el tema y poder
seleccionar las ideas principales que ayuden al analisis durante la
investigacion, conocer qué tipo de informacion recolectar, seleccionar las
mejores herramientas que guien en el analisis y que lleven a la toma de
decisiones. Esto se realizé buscando tesis relacionadas al tema de
arrendamiento y compra, verificando que herramientas financieras utilizaron
para el andlisis, los resultados a los que llegaron y las recomendaciones
brindadas por los autores. Asimismo, se identificaron las herramientas a utilizar
y la informacion a recopilar para luego buscar informacion en libros
especializados en finanzas que respalden los andlisis a realizar y la forma
correcta de aplicar e interpretar la informacion.

La siguiente herramienta utilizada fue el subrayado para identificar las ideas
principales de los textos y con ello generar resimenes utiles que mejoren la
comprension y amplien el conocimiento en el tema de investigacion, que
ademas ayudaron a generar el marco teodrico de la presente investigacion y
que respalden los analisis por medio de informacion de libros y revistas
especializadas en finanzas y arrendamiento, asi como en opciones de compra
y préstamos bancarios.

Se generaron cuadros sindpticos para resumir la informacioén en un esquema
inicial de temas a desarrollar y conocer sus relaciones, con la finalidad de
descubrir que temas son relevantes en la investigacion y ayudaron a
encaminar la solucién del problema propuesto. Los cuadros sindpticos se
hicieron con base a la relacion entre los conceptos macro del desarrollo del
tema, que representa las opciones de adquisicion, los tipos de unidades de
transporte refrigerados existentes y luego de ellos de inicio a desarrollar a lo
micro, en el que se representan las herramientas a utilizar, la forma correcta de

aplicarlas y de interpretar los resultados.
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3.6.2 Técnicas de investigacion de campo

A continuacion, se muestran las técnicas utilizadas en las visitas realizadas a las
empresas en estudio, que sirvieron de base en la recopilacién de la informacién

necesaria para el analisis.

Observacion directa no participativa: Se realizaron visitas esporadicas a la
empresa que se dedica a la renta de transporte refrigerado para conocer cOmo se
llevan a cabo los procesos, que acuerdos tienen regularmente con los clientes y
que costos estan asociados al prestar el servicio, estas visitas se hicieron en
comparfia del gerente de operaciones y de ventas de la empresa, en ella se
conocieron generalidades de los medios de transporte y los costos en los que ellos

incurren si tienen una flotilla dedicada a una empresa.

Entrevista: Se llevdo a cabo una entrevista con el gerente financiero de una
empresa que se dedica a la renta de transporte refrigerado con el objetivo de
conocer aspectos financieros y de servicio inherentes a la prestacion del servicio
de renta y con gerentes de operaciones de empresas de alimentos que requieren
del servicio, conocer los motivos por los que prefieren arrendar o comprar y los
analisis que consideran para tomar una decisién. Dicho instrumento cumple con
los objetivos del estudio y dio a conocer los resultados de que modalidad es mas
conveniente de acuerdo con la situacion de la empresa y los beneficios operativos
gue obtienen, los formatos de entrevistas utilizados se pueden observar en los

anexos 1 al 3 y los resultados se muestran en el capitulo 4 de la investigacion.

Cotizaciones: Se solicitaron cotizaciones a empresas que ofrecen el servicio de
arrendamiento de medios de transporte refrigerados y se solicitdé informacién a los
gerentes de operaciones de empresas de alimentos de los costos asociados a la
compra de medios de transporte refrigerado, de acuerdo con cotizaciones
historicas con las que ellos cuentan de costo de las unidades y de los costos de

mantenimiento, ver anexos 7 al 10.
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Analisis financiero: Con la informacién que fue recopilada, se procedié a hacer
una proyeccion de flujos para la opcién de renta y la opcion de compra, con la
finalidad de utilizar los flujos y generar indicadores financieros que ayuden a hacer
una comparacion entre ambas opciones, de tal forma que se pudo proponer que

opcion es mas conveniente desde el punto de vista financiero y operacional.

Método de escenarios: Con la informacion de los flujos proyectados se fueron
modificando variables, como la cantidad de medios de transporte requeridos y los
precios de arrendamiento, de tal forma que se evalué de acuerdo con distintos

escenarios que opcién es mas conveniente.

3.7 Descripcion de la muestra

La poblacién objetivo para el presente andlisis esta enfocada en empresas de
alimentos que transportan sus productos a nivel nacional y que estén ubicados en

la ciudad de Guatemala.

Las empresas consideradas como muestra para el estudio estan ubicadas en la
ciudad de Guatemala y se dedican a la comercializaciéon de pollo y embutidos, de
acuerdo con la revista Estrategia y Negocios, E&N, publicado el 20 de agosto del
afio 2019 cubre el 41% del mercado guatemalteco en cuanto a venta de
embutidos y el 70% en cuanto a venta de pollo crudo del sector de alimentos de
Guatemala. Adicionalmente, de acuerdo con el Ministerio de Economia de
Guatemala por medio de su area de inteligencia de mercados en el afio 2019, en
su reporte de industria de cérnicos en Guatemala, dio a conocer que estas
empresas en conjunto con su competencia mas directa cubren el 90% del
mercado de venta de pollo crudo y su empresa de embutidos es la que mas venta

de estos tiene en el mercado nacional.

A continuacion se observa un analisis estratificado que da a conocer la relevancia

de la muestra considerada para el estudio:
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Tabla 2
% Participacion de empresas en el sector de venta y produccion de embutidos en
Guatemala
% de Acumulado
Empresa S .,
participacion
Grupo de estudio 41% 41%

Competidor fuerte 1 22% 63%

Competidor fuerte 2 18% 81%

Otros competidores 19% 100%

Nota. Elaboracion propia con datos obtenidos de revista Estrategia y Negocios
(2019).

En la tabla anterior se puede observar que el grupo de estudio en conjunto con los
2 competidores mas fuertes de venta y produccion de embutidos a nivel nacional
ubicados en la ciudad de Guatemala cubren el 81% del mercado nacional de
Embutidos. A continuacion, se muestra la cantidad de empresas que representan

los productores de embutidos ubicados en la ciudad de Guatemala.

Tabla 3
Cantidad de empresas que producen embutidos ubicadas en la ciudad de
Guatemala.
Cantidad de Frecuencia
Empresa : Acumulado
empresas relativa %

Grupo de estudio 1 12.50% 12.50%
Competidor fuerte 1 1 12.50% 25.00%
Competidor fuerte 2 1 12.50% 37.50%
Otros competidores 5 62.50% 100%

Nota. Elaboracion propia con datos obtenidos de revista Estrategia y Negocios
(2019).

De la tabla anterior se puede concluir que el 37.50% de las empresas que

producen y venden embutidos ubicadas en la ciudad de Guatemala generan el
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81% de las ventas y el restante 62.50% de empresas genera el 19% de estas, que
refleja un comportamiento de conformidad con lo establecido por el principio de
pareto en relacion a que el 80% de las ventas son generadas por unicamente el

20% de las empresas del sector.

Tabla 4
% de participacion de mercado de grupo de estudio en comparacion con las
empresas que integran el 80% de la produccion y ventas de embutidos en la

ciudad de Guatemala

% de participacion

Empresa VS 80-20
Grupo de estudio 50.62%
Competidor fuerte 1 27.16%
Competidor fuerte 2 22.22%
Total 100.00%

Nota. Elaboracion propia con datos obtenidos de investigacion realizada.

Analizando la tabla previa se puede observar que si comparamos el grupo de
estudio contra las empresas que complementan el volumen de ventas para cubrir
el 80% de participacion de mercado de Guatemala para el sector de embutidos,
este grupo representa el 50.62% de participacion de mercado, por tal motivo se
infiere que la muestra es representativa para el sector de empresas de alimentos

gue producen y venden embutidos en la ciudad de Guatemala.

Para el mercado de venta de pollo en la ciudad de Guatemala se realiza el analisis
en las siguientes tablas tomando como primer punto que el grupo de empresas en
estudio representa el 70% de participacion de mercado como se observa a

continuacion:
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Tabla 5
% Participacion de empresas en el sector de venta y produccion de pollo en
Guatemala
Empresa % de Acumulado
P participaciéon
Grupo de estudio 70% 70%
Competidor fuerte 1 20% 90%
Otros competidores 10% 100%

Nota. Elaboracion propia con datos obtenidos de revista Estrategia y Negocios

(2019).

Para el caso anterior se observa que el 90% de participacion de mercado esta

concentrado en solo 2 grupos, en el que el grupo de estudio representa el 70% de

participacion de mercado y esto atiende al principio de pareto que el 80% de las

ventas esta representado por tan solo el 20% de las empresas, por tal motivo se

infiere que la muestra es significativa del sector.
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4. ANALISIS FINANCIERO DE LA ADQUISICION DE MEDIOS DE
TRANSPORTE REFRIGERADOS

El presente capitulo expone los resultados de la investigacion relacionados a los
costos y beneficios asociados a las opciones de compra y renta para la
adquisiciéon de medios de transporte refrigerados, como punto de partida para el

andlisis financiero y toma de decisiones de la mejor alternativa.
4.1 Calculo de la TREMA

A continuacion, se muestra la forma de célculo de la TREMA para la evaluacion

del proyecto de inversion en estudio.

Para la estimacion de la TREMA se utiliz6 un modelo matematico que utiliza las

siguientes variables para su calculo:

Inflacion: en la estimacion de la TREMA de acuerdo con la literatura recomiendan
que se utilice el promedio de los ultimos 5 afios, pero tomando en consideracion la
situacién actual de pandemia se descartara del promedio la inflaciéon del afio 2020,
ya que presenta un valor para el mes de mayo de 1.80% en comparacion al
promedio de 5 afios anteriores (2015 a 2019) de 3.74%, de acuerdo con el

Instituto Nacional de Estadistica (INE).

Premio al riesgo: de acuerdo con Baca (2010), propone los siguientes porcentajes
de premio al riesgo de acuerdo con la solidez en el mercado de la empresa en

estudio:
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Tabla 6
Premio al riesgo de acuerdo con el riesgo de la empresa en el mercado
. Premio al
Riesgo .
riesgo
Bajo 1a10%
Medio 11 a20%
Alto Més de 20 %

Nota. Datos tomados de Baca (2010)

De acuerdo con la participacion alta en el mercado del grupo de empresas en
estudio y ademas por ser parte de la industria de alimentos que proporciona
productos de primera necesidad se considera que el riesgo de la organizacion es

bajo y se utilizara para este caso un premio al riesgo del 10% para la organizacion.
A continuacion se muestra el célculo de la TREMA para evaluacion del proyecto.

Tabla 7

Datos y calculo para célculo de TREMA del proyecto

Descripcion Monto

% premio a riesgo 10%
Inflaciéon 3.74%
TREMA |+F+(i*f)
TREMA 14.11%

Nota. Datos Tomados de Baca (2010)
4.2 Inversion requerida por crédito bancario

Las instituciones que se dedican a vender medios de transporte trabajan en
conjunto con instituciones bancarias que otorgan créditos a cierta tasa de interés y
con diferentes plazos. A continuacién, se muestra una tabla con las diferentes

tasas de interés que ofrecen las instituciones bancarias en Guatemala:
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Tabla 8
Tasa promedio ponderada de la cartera de créditos para el mes de Julio 2020.

Instituciones bancarias Empresarial mayor Empresarial menor
Crédito Hipotecario Nacional 9.12% 10.24%
Inmobiliario, S.A. 8.52% 10.26%
De los Trabajadores 10.39% 11.01%
Industrial, S.A. 6.71% 9.07%
De Desarrollo Rural, S.A. 7.33% 11.69%
Internacional, S.A. 6.69% 8.91%
Citibank, N.A. Sucursal Guatemala 10.26% 36%
Vivibanco, S.A. 10.69% 11.25%
Ficohsa Guatemala, S.A. 8.76% 10.95%
Promerica, S.A. 8.46% 11.87%
De Antigua, S.A. - 23.58%
De América Central, S.A. 6.53% 8.42%
Agromercantil de Guatemala, S.A. 6.98% 9.44%
G&T Continental, S.A. 7.49% 10.13%
Inv, S.A. 9.42% 11.05%

Nota. Elaboracién propia con base a informacion de la Superindencia de Bancos
de Guatemala (2020)

Las instituciones en estudio, quienes venden el medio de transporte analizados
trabajan con instituciones bancarias como Banco de América central (BAC) y
Banco Industrial (Bl), pero para el andlisis se utilizara la que ofrezca una tasa de
interés menor para la empresa que solicita el crédito y en este caso es el Banco
de América Central. Se utilizara para el analisis la tasa de interés de empresarial
mayor, porque en esta clasificacidn ingresan todas aquellas empresas que

solicitan crédito con un monto mayor a 5 millones de quetzales.

Los criterios a evaluar para generar el flujo de efectivo necesario para la
adquisicién de medios de transporte por medio de crédito bancario se presentan

en la siguiente tabla:
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Informacién de cotizacion de unidades de transporte refrigerado nuevas
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Descripcion Monto
Tasa de interés del préstamo 6.53% anual (BAC)
Cantidad de unidades 10
Precio unitario del cabezal Q. 797,500.00
Precio unitario de furgén Q. 371,250.00
Monto total a invertir Q. 11,687,500.00
Enganche % 20%
Engache (Q.) Q. 2 337,500.00
Cuota mensual Q. 106,310.13
Plazo 10 afos

Seguro del vehiculo (Q.)
Plazo de garantia (Kms)

Costo de los mantenimientos (Q)

Especificaciones del medio de
transporte (cabezales)

Temperatura

Neumaticos (Frecuencia cambio/
precio)

Q. 640 por cabezal y furgon

1 afio 0 100,000 kms
3,395 (Cada 4 meses o cada 12,000 kms de
uso)

Marcas: Frighlander, Internacional,
Columbia.

De 48 pies tienen una capacidad de 20 a 22
tarimas de almacenaje.

53 pies tienen una capacidad de 26 tarimas
de almacenaje.

-8°Ca4°C

40,000 kilometros recorridos/ Precio Q.
3,500

Nota. Elaboracion propia con base a informacion recopilada en investigacion.

En la tabla 9, se muestran los costos asociados a la compra de medios de

transporte que sirvieron de base para el calculo de la inversion inicial requerida,

tomando en cuenta el banco que ofrece los créditos, costos de mantenimientos,
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seguros, porcentajes de enganche y las cuotas mensuales a pagar para la

adquisiciéon de los medios de transporte durante un periodo de 10 afios.

Considerando que, de acuerdo con la investigacion de campo realizada, el grupo
de empresas en estudio tiene una politica de renovacién de la flotilla cada 10 afios

0 480,000 kilbmetros recorridos.

Para la presente investigacion se esté considerando la adquisicién de 10 unidades
de transporte refrigeradas y con mantenimientos recomendados por el proveedor,
ademas, fueron validados con el proveedor que brinda el servicio de renta de
transporte refrigerado para ver qué criterios utilizan para los mantenimientos,

cambios de neumaticos y costos asociados a la compra.

Los cabezales pueden ser adquiridos en Guatemala con las empresas
representantes de ventas de marcas reconocidas como por ejemplo Grupo Q y
para la adquisicion de los furgones de 53 pies existen empresas en Guatemala
que se dedican a la fabricacién de estos y utilizan equipos de sistema de
refrigeracion como Thermo King y son construidos de acuerdo con las
necesidades de la empresa, por ejemplo, tomando en cuenta todos los aspectos
de facil limpieza para empresas de alimentos. Algunos proveedores de furgones
nuevos en Guatemala son Rosmo y Transam, aunque otras empresas optan por
importar sus furgones con empresas del extranjero, por ejemplo: la fabrica Utility

en Estados Unidos de Norte América.
4.3 Costos asociados al mantenimiento de las unidades

Los medios de transporte requieren de mantenimientos preventivos y correctivos
cada cierto numero de kilometros recorridos, si la adquisicion se hace por medio
de arrendamiento estos costos ya son previstos por el proveedor y realiza los
mantenimientos respectivos que ya estan incluidos en el precio que se paga por el

servicio.
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Por otra parte, si la adquisicion se hace por medio de compra los costos asociados
al mantenimiento deben ser cubiertos por la empresa que adquiere los medios de
transporte y para ello debe conocer los costos asociados y la frecuencia con la

que debe realizar los mismos.

Tabla 10
Informacion recopilada de costos de mantenimiento a unidades de transporte

refrigerados

Descripcion Monto
Frecuencia de mantenimiento de cambio de Anual con revisiones

aceite, refrigerante, filtros y frenos diarias

Costo de mantenimiento de cambio de
. . _ Q. 3,395.00
aceite, refrigerante vy filtros

Frecuencia de mantenimiento de sistemas
' y Cada 4 meses
de refrigeracion

Costo de mantenimiento de sistemas de
) ., Q. 950.00
refrigeracion

, _ , o Q. 50 (Incluye quimicos
Lavado de unidad e inspeccion diaria
y mano de obra)

Nota: Elaboracion propia con base en investigacion.

La empresa incurre en estos gastos Unicamente si opta por la opcién de compra
de unidades de transporte y se debe tomar en consideracién que los costos
dependeran del kilometraje requerido para hacer la entrega de sus productos, por
lo que, los mantenimientos estan definidos por un kilometraje aproximado, bajo
esta premisa estos mantenimientos pueden variar entre bimensuales, trimestrales

y hasta semestrales dependiendo de los kilbmetros recorridos al mes.

En el presente andlisis se esta tomando en cuenta que la empresa contrata el
servicio de una empresa externa para realizar los mantenimientos, pero también

existe la posibilidad que tenga su taller de mantenimiento propio, pero esto
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implicaria costos adicionales en cuanto a salarios, prestaciones, tanto de los
mecanicos como del personal a cargo de la bodega de repuestos, compra de
repuestos y costos asociados al manejo de inventarios de repuestos.

Estos costos que no estan siendo considerados en el presente analisis,
incrementarian los costos fijos de la operacion y harian un proceso menos agil y

no seria parte del giro del negocio.
4.4  Flujo de efectivo para adquisicion por medio de crédito bancario

En este apartado se presenta el flujo de efectivo necesario para la adquisicion de
medios de transporte por medio de compra, asociado a un plazo de 10 afos, en
los cuales se pagaria la deuda y ademas de ello se consideran los costos
asociados a la operacion.

Se realiza el andlisis financiero considerando que de acuerdo con la informacién
recopilada, las empresas en estudio utilizan 10 unidades de transporte refrigerado
al dia para repartir a las diferentes distribuidoras con las que cuentan a nivel
nacional sus productos y que luego su cliente es quien distribuye el producto a los

diferentes consumidores.

El banco solicita un enganche minimo del 20% para otorgar los préstamos y el
precio de un cabezal esta en un minimo de Q. 693,000.00 y un maximo de
Q. 893,200.00 con IVA incluido esto dependiendo la marca de cabezal a adquirir.
Por otra parte, el costo de un furgbn de 53 pies con sistema de refrigeracion
incluido tiene un precio minimo de Q. 350,000, y un maximo de Q. 500,000.00.
Para el estudio realizado el precio del cabezal a adquirir es de Q. 797,500.00 y el
precio del furgon refrigerado a adquirir es de Q. 371,250.00, haciendo un total de
Q. 1, 168,750.00 por unidad de transporte refrigerado, estos datos fueron

obtenidos como promedio de los datos recopilados durante la investigacion
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En la tabla que se muestra a continuacion, se puede observar la comparacion de 3
instituciones bancarias soélidas que otorgan préstamos con tasas de interés

atractivas para los inversionistas.

Tabla 11
Cuadro comparativo entre diferentes opciones de crédito

Monto a pagar Banco
Q09,350,000.00  >anco G&T Industrial BAC
Periodo del~prestamo 10 10 10
en afios
Frecuencia de pago Mensual Mensual Mensual
Tasa de interes 7.49% 6.71% 6.53%
anual
Pago anual Q1,331,248.44 Q1,286,029.43 Q1275,721.61
Total de pagos 120 120 120

Intereses anuales  Q 396,248.33  Q351,029.43  Q 340,721.61

Pago aclapital Q 935,000.00 Q935000.00  Q 935,000.00
anua

Nota: Elaboracion propia con base en investigacion.

De la tabla No 11, se puede concluir gue la mejor opcién para un plazo de 10 afios
es el Banco de América Central (BAC), por ofrecer una tasa de interés menor y
por consiguiente un costo del préstamo menor a las otras 2 instituciones

financieras analizadas.



Tabla 12

Costo anual de mano de obra
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Monto mensual numero Mensual
Rubro o de Monto anual
unitario total
personas
Salario
mensual del  Q 6,000.00 10.00 Q60,00000 Q 720,000.00
piloto
Bonificacion 5 25000 1000 Q 2,500.00 Q  30,000.00
Incentivo
Bono14  Q 500.00 1000 Q 500000 Q  60,000.00
Aguinaldo  Q 500.00 1000 Q 500000 Q  60,000.00
Vacaciones  Q 250.00 1000 Q 2550000 Q  30,000.00
Indemnizacién Q 1750.00 1000 Q 17,500 Q 210,000.00
C“"tf‘Gp;‘gO”a' Q 760.20 1000 Q 7,602.00 Q  91,224.00
Total  Q 1,201,224.00

Nota. Elaboracion propia con base en informacién de investigacion.

De la tabla No. 12 se obtiene un monto de Q. 1, 201,224.00 anuales con salarios

de 10 pilotos para conducir las 10 unidades de transportes a adquirir,

considerando el salario anual promedio que obtienen los pilotos en el grupo de

empresas en estudio.

No se estan considerando costos de viaticos debido a que éstos varian acorde a

las politicas de cada empresa, los viaticos se otorgan al piloto cuando se realizan

viajes fuera del pais. Para el analisis actual se esta evaluando solo a nivel

nacional.
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Tabla 13
Costo anual de seguro de flotilla

Monto mensual Namero
Descripcién L de Monto Monto anual
unitario :
unidades
Costo de seguro Q 640.00 10.00 Q6,400.00 Q 76,800.00
unitario mensual
Sistema control Q 144.00 10.00 Q1,440.00 Q 17,280.00
temperatura
Cobertura 1 afio
Total a pagar al Q 94,080.00
afo

Nota. Elaboracion propia con base en informacion de investigacion.

Se esta considerando un costo de seguro por unidad con cobertura por dafio hacia
terceros, estimado de acuerdo con el valor pagado por la empresa en estudio,
tomando en consideracion que este monto puede variar de acuerdo con el tipo de
seguro que se contrate, con la aseguradora que se trabaje, y dependera del banco
con quien se trabaje ya que en ocasiones este monto puede ir incluido dentro del

contrato

Adicionalmente, la empresa para tener un mejor control de sus medios de
transporte contrata servicio de GPS que tiene un costo unitario mensual de Q. 144
pero es opcional, el servicio adicionalmente tiene el beneficio de un sensor de
temperatura integrado en tiempo real, por lo que permite garantizar que el
producto estd siendo transportado en las mejores condiciones, enfatizando el
compromiso de la empresa hacia la calidad e inocuidad del producto que se
transporta, por lo que es indispensable que las unidades cuenten con este tipo de

servicio.
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Tabla 14
Costo de mantenimiento mayor

Descripcion Cantidad Unlda_d de Costo Unitario Costo total

medida
Galones de 12 Galones Q 100.00 Q 1,200.00
aceite
2 filtros de 2 Unidades Q 280.00 Q 560.00
aceite
2 filtros de .
diesel 2 Unidades Q 235.00 Q 470.00
Filtro de aire 1 Unidades Q 325.00 Q 325.00
Fricciones 6
ruedas 20000 6 Unidades Q 140.00 Q 840.00
km
Costo total Q 3,395.00

Nota. Elaboracion propia con base en informacion de investigacion.

En la tabla 14, se puede apreciar el desglose de los costos en los que la empresa
incurriria si tomara la decision de comprar medios de transporte refrigerados

propios.

De acuerdo con el proveedor, es recomendable que se haga un mantenimiento
cada 12,000 kilbmetros o 3,000 horas de funcionamiento del motor, las cuales son
medidas en el odémetro, para el caso del grupo de empresas en estudio recorren
en promedio 4,000 kildbmetros al mes para la entrega de sus productos a sus

diferentes clientes por lo que el mantenimiento se realizaria 3 veces al afio.

Por otra parte, diariamente el piloto debe realizar las siguientes verificaciones
como una accidén preventiva para garantizar que su medio de transporte se
encuentre en las mejores condiciones, estas actividades se describen a

continuacion:



Tabla 15

Revisiones diarias del buen estado del medio de transporte refrigerado

Descripcion de la revision

Criterio de revision

Revision de fajas

Revision de aceite y ajuste

Revision de gas

Revisién de agua

Estado de puertas frontales del termo
Estado de puertas laterales del termo
Estado de puerta superior e inferior
Presion aceite

Odbémetro Cabezales

Horas de motor

Filtros
Fecha ultimo servicio

En buen estado

En su nivel normal

Mirilla de gas en buen estado
Nivel de agua maxima

En buen estado

En buen estado

En buen estado

Entre 40 y 30 psi

Revision de 12,000 Kilbmetros
recorridos o menor a 3,000
horas

Menor a 3,000 horas
comparado con el servicio
anterior

En buen estado

Menor a 4 meses
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GPS y sensor de temperatura En buen estado

Nota. Elaboracion propia con base en informacion de investigacion.

Estas revisiones se realizan a diario, por lo que si la empresa desea tener sus
unidades de transporte propias debe tomar en consideracion que diariamente
tendra que invertir entre 5 y 10 minutos para la revisibn de cada unidad y si
encuentra algun tipo de desperfecto como por ejemplo, que las puertas no tengan
un buen sello, o que se tenga algun tipo de falla en el sensor GPS y de
temperatura, el medio de transporte no esta en las condiciones 6ptimas para

funcionar y requerira de algun tipo de mantenimiento correctivo.

Esto genera que la disponibilidad de los medios de transporte se reduzca y por
consiguiente puede existir riesgo de incumplimiento a los clientes, lo que puede
llevar a pérdidas significativas en las ventas. Por otra parte, si las revisiones no se
hacen correctamente se corre el riesgo de que el medio de transporte falle e

incluso su sistema de refrigeracion, o si existe fuga de gas eso ocasionara que
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durante el trayecto la temperatura se eleve y pueda comprometer el producto que
se estd transportando, generando rechazo por parte del cliente y hasta
descomposicion del producto, lo que puede representar costos adicionales y

pérdidas sustanciales por la gran capacidad de transporte.

Tabla 16

Costo de mantenimiento al sistema de refrigeracion

Descripcion Costo Total
Gas refrigerado Q 350.00
Filtro de aire Q 375.00
Filtro de aceite Q 85.00
Filtro de diesel Q 140.00
Costo total Q 950.00

Nota. Elaboracion propia con base en informacion de investigacion.

El mantenimiento del sistema de refrigeracion se debe realizar de acuerdo con la
recomendacion del proveedor cada 3,000 horas de funcionamiento,
aproximadamente cada 4 meses, por lo que la frecuencia de mantenimiento es de
3 veces al afio y esta representado por el costo en el que se incurriria por cada

unidad de transporte que la organizacién tenga en su propiedad.

Deben realizarse verificaciones diarias del sistema de refrigeracién puesto que es
un punto critico para garantizar tanto la calidad como la inocuidad del producto,
cualquier tipo de falla en este sistema generaria descomposicién en el producto y
por consiguiente reclamos de los clientes, ademas de pérdidas significativas para

la organizacion.

Uno de los puntos de verificacion en los que mayor control diario debe tener es en
cuanto a que no existan fugas de gas, porque hace que la presion dentro del
sistema de refrigeracion disminuya considerablemente y el sistema no alcance la

temperatura requerida para que el producto se traslade en perfectas condiciones.
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Hay que hacer énfasis en el sello de las puertas, especialmente en la nivelacion y
buen estado de los empaques de sello para evitar que se escape frio y que ello

genere que se pierda la cadena de frio dentro del contenedor.

Tabla 17

Costo anual de mantenimiento

Frecuencia Namero
Descripcion ~ de Monto Monto anual
al afo ,
unidades
Mantenimiento 3.00 10.00 Q3,395.00 Q101,850.00
mayor
Limpie_zas de 360.00 10.00 Q 50.00 Q 180,000.00
equipos

Mantenimiento
equipo 3.00 10.00 Q 950.00 Q 28,500.00

refrigeracion

Cambio
neumaticos (22 1.33 10.00  Q 77,000.00 Q 1,024,100.00
neumaticos por

unidad)

Total Q 1, 334,450.00

Nota. Elaboracion propia con base en informacién de investigacion realizada.

El mantenimiento mayor se realiza 3 vez por afo e incluye los siguientes rubros:
1. Cambio de aceite

2. Cambio de filtro de aire

3. Cambio de fajas

4. Cambio filtros de diesel
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5. Cambio filtros de aceite
6. Servicio de frenos, cambio de fricciones

El mantenimiento del equipo de refrigeracion se realiza 3 veces al afio e incluye

los siguientes rubros:

1. Mantenimiento al equipo de refrigeracion.

2. Cambio de refrigerante.

3. Revision eléctrica del motor del equipo de refrigeracion.

El cambio de neumaticos se realiza cada 40,000 kilbmetros y esto depende de las
distancias que recorra el medio de transporte refrigerado, de acuerdo con las
empresas objeto de estudio consideran que el cambio total de los 22 neumaticos
que requiere una unidad de 53 pies se realiza aproximadamente cada 9 meses,
esto incluyendo las llantas de repuesto, considerando que las unidades de

transporte en estudio recorren en promedio 48,000 kilometros al afio.
4.5 VANY CAUE asociado a la adquisicién por medio de crédito bancario

Se presenta el resumen de costos asociados a la opcion de compra de unidades
de transporte refrigerados, que sirvieron de base para los analisis financieros

realizados.
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Tabla 18

Resumen de costos de opcion de compra

Resumen de costos opcién de compra Monto anual

Pago a capital de préstamo Q 935,000.00
Pago anual de intereses Q 340,721.61
Salarios y prestaciones anuales 10 pilotos Q 1201,224.00
Seguro contra terceros para la flotilla Q 94,080.00
Impuesto de circulacion Q 7,638.95
Mantenimiento y limpiezas Q 1 334,450.00
Monto anual total opcién de compra Q 3913,114.56
Venta de transporte al final de los 10 afios Q 1 575,000.00

Nota. Elaboracion propia con base en informacion de investigacion.

En la tabla 18, se muestra un resumen de todos los costos en los que la empresa
tendria que incurrir al momento de tomar la decision de adquirir 10 medios de
transportes refrigerados de 53 pies, por medio de la modalidad de crédito
bancario, ademas de los costos adicionales que deberia llevar a cabo tanto para el

mantenimiento como para la limpieza de las unidades de transporte.

La limpieza debe realizarse todos los dias que se deba transportar productos, esto
con la finalidad de garantizar la inocuidad de los productos, asi como para evitar la
contaminacion cruzada que puede generarse. A continuacion se muestra la forma

de célculo de la depreciacion anual de los medios de transporte.

Tabla 19
Depreciacion anual de unidades de transporte (Cifras en quetzales)
Descr|~pC|on 1 > 3 4 5
/afio

Activos Fijos 11,687,500 11,687,500 11,687,500 11,687,500 11,687,500
%

Depreciacion 20% 20% 20% 20% 20%
Anual
Depgencu'gf'on 2337500 2337500 2,337,500 2,337,500 2.337,500

Nota. Elaboracion propia con base a investigacion.
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Para este caso no se esta considerando un valor residual, sino que se deprecia el
100% del activo en un periodo de 5 afios de acuerdo con lo establecido por el
decreto 26-92, ley de impuesto sobre la renta.

De acuerdo con las entrevistas realizadas a gerentes de operaciones se conoce

que mediante la opcion de compra se tienen los siguientes beneficios:

La depreciacion generada por los medios de transporte adquiridos que segun ley
es del 20% anual durante 5 afios de vida util del activo, por medio del método
lineal de depreciacién, y este gasto es deducible de los impuestos, por lo que
representa un beneficio para la empresa que estd adquiriendo los medios de
transporte.

El activo se adquiere por medio de un crédito bancario, a una tasa de interés
pactada y el monto de la tasa de interés es deducible de impuestos, por lo que

representa un beneficio para el comprador.

Al final de los 10 aflos de haber sido adquiridos las unidades de transporte, la
empresa tiene dos alternativas: realizar un overhall a los motores y restauracion
de piezas de las unidades y que puedan continuar en correcto funcionamiento o
puede venderlo a un precio de rescate, que de acuerdo a cotizaciones estas
unidades de transportes con 10 afos de uso y aproximadamente 480,000
kilometros recorridos tienen un precio de mercado que oscila entre Q. 125,000.00
y Q. 175,000.00, para los furgones los precios de mercado oscilan entre Q.

50,000.00 y Q. 80,000.00, en el analisis se utilizé el precio méas bajo de mercado.
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Tabla 20

Venta del activo al final de los 10 afios con 480,000 kildbmetros recorridos

Venta al final de los 10 anos

Valor inicial Q. 11,687,500.00
Dep. Acumulada - Q. 11,687,500.00
Valor en libros Q. 0.00
Ganancia en venta Q. 175,000.00
Impuesto sobre ganancia de Q. 17,500.00
capital (10%)

Ingreso neto unitario Q. 157,500.00
Ingreso total por las 10 unidades Q. 1575,000.00

Nota. Elaboracion propia con base a investigacion.

En la tabla 20, se muestra el ingreso neto que se obtendria al vender cada medio
de transporte luego de 10 afios de uso y un aproximado de 48,000 kilémetros
recorridos por afo, tiene un precio en promedio de Q. 175,000 por cada unidad y
se descuenta el 10% de impuesto sobre ganancia de capital que se obtiene al

vender el activo fijo.

Tabla 21

Célculo del VAN para la opcion de compra

Periodo Opcién Compra
0 -Q 2 337,500.00
1 -Q 3913,114.56
2 -Q 4 010,678.43
3 -Q 4 111,098.03
4 -Q 4 215,271.54
5 -Q 4 323,338.22
6 -Q 4 435,442.52
7 -Q 4 551,734.23
8 -Q 4672,368.70
9 -Q 4 797,507.05
10 -Q 3 352,316.37
VAN -Q 24 130,387.71

Nota. Elaboracion propia con base en informacién de investigacion.
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La inversion del afio 0 estd compuesta por el 20% del precio de las 10 unidades
refrigeradas adquiridas por medio de crédito bancario que incluye 10 cabezales y
10 furgones. Los costos del afio 1 al 10 estdn compuesto por los costos de
mantenimiento, sueldos y prestaciones laborales de los pilotos, seguro contra
terceros, impuesto de circulacion, pago de intereses y pago de capital anual de la
deuda adquirida, considerando un aumento interanual igual al promedio de
inflacion del afio 2015 al afio 2020, este crecimiento se incorpora para los sueldos,
costos de mantenimiento y seguros, en el afio 10 se incluye un ingreso de efectivo
por la venta de las 10 unidades de transporte refrigerado a su valor de mercado,
descontando el impuesto sobre ganancias de capital a pagar, para mayor detalle
puede dirigirse al anexo 5.

Figura 1

Flujo de efectivo para opcion de compra

Q,
-Q1,000,000.00
-Q2,000,000.00
-03,000,000.00
-Q4,000,000.00

-Q5,000,000.00

-06,000,000.00

M Flujos Opcién Compra  AVA flujos

Nota. Elaboracion propia con base en informacion de investigacion.



52

En la figura nimero 3 se puede observar que los recuadros en color rojo
representan la variacion del valor del flujo de efectivo para la opcion de compra a
lo largo del tiempo, descontado a una TREMA del 14.11%, acorde a la TREMA

calculada.
4.6 CAUE opcion de compra
Para determinar el CAUE del proyecto se utilizé la siguiente férmula matematica:

((1+i)"

CAUE = VAN » ——
(1+0"—1

En la siguiente tabla se muestra el resumen de los datos utilizados para el célculo

del CAUE para la opcién de compra:

Tabla 22
Célculo del CAUE por la opcién de compra

Descripcion Monto
VAN -Q 24,130,387.71
Numero de

] 10
periodos
TREMA (i) 14.11%
CAUE -Q4,646,721.77

Nota. Elaboracion propia con base en informacién de investigacion.

De acuerdo con la tabla 22 se puede notar un CAUE de Q. 4 646,721.77 que seria
el monto anual en el que estaria incurriendo la empresa al seleccionar esta

modalidad de adquisiciéon de medios de transporte refrigerados.
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4.7 Inversién requerida por medio de arrendamiento

La segunda opcién por medio de la cual se pueden adquirir medios de transporte
refrigerados es por medio de arrendamiento con empresas especialistas en

prestar el servicio.

Esta informacion se utiliza para poder conocer los costos asociados al
arrendamiento de medios de transportes y determinar los beneficios que las
empresas de alimentos pueden obtener por medio de esta modalidad de

adquisicion.

Tabla 23

Informacién de costos de arrendamiento de medios de transportes refrigerados

Descripcion Monto
Plazo del contrato Minimo 1 afio
Tiempo de renovacion de la flotilla 10 afios
Precio de la renta diaria I(3/'61\)205.36 (Por cabezal y furgon sin
Tipo de flotilla que ofrecen 48, 53 pies

Con piloto (Costo adicional) y sin

Condiciones del arrendamiento s : i
piloto incluido

Se tiene opcion a compra (leasing) No

Temperatura de transporte -8°Ca4°C

Cantidad de unidades disponibles para Entre 10 y 14 unidades diarias
arrendamiento (Dependiendo demanda)

Camara frias para almacenamiento
de productos (Costo adicional)

Frecuencia de mantenimientos Cada 4 meses

Servicios adicionales

Nota. Elaboracion propia con base en informacién de investigacion.

La tabla anterior muestra los costos en los que la empresa debe incurrir al
momento de decidir adquirir sus unidades de transporte refrigerado por medio de
arrendamiento, estos costos son unitarios y van asociados al precio que el

proveedor cobra por prestar el servicio.
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Se debe tomar en consideracion que los precios cambian dependiendo de los
servicios que se soliciten, por ejemplo, si se necesita que el servicio incluya un
piloto por cada unidad o si se desea uUnicamente el medio de transporte y depende
también de la capacidad de almacenaje del medio de transporte, los mas
solicitados son de 53 pies que tienen una capacidad de 26 tarimas, en promedio
entre 40 y 43 mil libras. Pero hay empresas que necesitan menor capacidad de
almacenamiento para el traslado de sus productos estos requieren medios de
transporte de 48 pies que tienen una capacidad de 32 a 35 mil libras dependiendo

el producto a transportar.

Se deben tomar en consideracién las formas de pago que las empresas que
prestan el servicio de arrendamiento utilizan para percibir sus flujos de efectivo

ante sus clientes:

Cuando son clientes nuevos, solicitan el pago del 50% del servicio prestado como
anticipo y el 50% restante contra entrega, es decir, cuando el servicio ha sido ya
brindado y el cliente esta satisfecho.

Cuando son clientes conocidos por el proveedor, otorgan un crédito de hasta 30
dias, este beneficio es brindado por mantener un nimero de viajes continuos

durante todo el mes.
4.8 Flujo de efectivo para adquisicion por medio de arrendamiento

En este apartado se construye el flujo de efectivo necesario para la adquisicién de
unidades de transporte refrigeradas por medio de arrendamiento, tomando en
consideracion todos los costos asociados a la opcion y que sera de utilidad para
poder evaluar el proyecto desde el punto de vista de herramientas financieras que
sean comparables con otras opciones para decidir cual es la mejor en términos

financieros.
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Tabla 24
Costo anual de arrendamiento de 10 unidades de transporte refrigerado (Sin IVA)

Monto Monto mensual Ndamero de
Modalidad diario unitario unidades Monto anual
Renta diaria 5 1505 36 Q 36,160.80 10.00  Q 4 339,296.00
con piloto
Rentadiaria 535 71 Q 16,071.30 10.00 Q1 928,556.00
sin piloto

Nota. Elaboracion propia con base en informacién de investigacion.

El andlisis se realizd para evaluar la factibilidad de adquirir el servicio completo, es

decir, rentar el medio de transporte y el piloto incluido en el servicio.
4.9 VAN asociado ala adquisicion por medio de arrendamiento

Se presentan los flujos descontados al afio cero concernientes a la opcion de
adquisicién por medio de arrendamiento, para que sirva de comparacion con otros
métodos de adquisicién y pueda considerarse la mejor opciéon de acuerdo con los
datos cotizados y recopilados en empresas que se dedican al arrendamiento de

medios de transporte refrigerados.

Mediante la opcidén de arrendamiento la empresa que adquiere el servicio puede

obtener los siguientes beneficios financieros:

e En el precio del arrendamiento ya esta incluido el pago del piloto, el cual es
proporcionado por la empresa arrendadora, por lo que la empresa ya no tiene

gue pagar ni salarios ni prestaciones laborales a pilotos.

e EI precio del arrendamiento incluye los mantenimientos y limpiezas de los
medios de transporte, por lo que la empresa no tendra que incurrir en estos

gastos, tampoco tendra que invertir tiempo ni personal en los mismos.
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Tabla 25

Célculo del VAN opcién de arrendamiento

Periodo Opcidén arrendamiento

0
1 -Q 4339,285.71
2 -Q 4339,285.71
3 -Q 4500,273.21
4 -Q 4500,273.21
5 -Q 4667,233.35
6 -Q 4667,233.35
7 -Q 4840,387.71
8 -Q 4840,387.71
9 -Q 5019,966.09
10 -Q 5019,966.09

VAN -Q 23,817,493.61

Nota. Elaboracion propia con base en informacién de investigacion.

En la tabla anterior se muestra el resumen de los flujos de efectivo asociados a la
opcién de arrendamiento para un periodo de 10 afios y tomando en consideracién
la renta de 10 medios de transporte terrestre refrigerado, para mayor detalle puede

dirigirse al anexo 6.
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Figura 2

Flujos opcion de arrendamiento

Q-

-Q1,000,000.00 — —

-Q2,000,000.00 — —

-Q3,000,000.00 — —

-Q4,000,000.00 — .

-05,000,000.00 |

-Q6,000,000.00

Flujos Opcion arrendamiento VA flujos

Nota. Elaboracion propia con base en informacién de investigacion.

En la figura anterior, se puede observar el comportamiento del flujo de efectivo
necesario para la opcién de arrendamiento, se esta incluyendo un aumento del
precio cada 2 afios equivalente al promedio de los ultimos 5 afios de la inflacion
para Guatemala, esto debe quedar pactado en el contrato firmado con el
proveedor con el objetivo de minimizar la cantidad de aumentos de precio y que se
pueda tener precios mas estables que permitan proyectar los flujos de efectivo,
también se puede notar en los cuadros color café como ese costo se va diluyendo
de acuerdo con el valor del dinero en el tiempo, descontado a una tasa del 14.11%
de la TREMA.

4.10 CAUE opcion de arrendamiento

A continuacién se muestra una tabla resumen de la forma de céalculo del CAUE

para la opcion de arrendamiento.
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Tabla 26
Forma de célculo de CAUE para opcion de arrendamiento

Descripcion Monto
VAN -Q23,817,493.61
Numero de

] 10
periodos
TREMA (i) 14.11%
CAUE -Q4,586,468.63

Nota. Elaboracion propia con base a investigacion.

De acuerdo con la tabla 26, se puede observar un CAUE de -Q. 4, 586,468.63
que es inferior en costo a la opcion de compra, de igual forma se procedié a
realizar un analisis de sensibilidad (escenarios) con la finalidad de conocer la

mejor opcion.

4.11 Método de escenarios para adquisiciéon por crédito bancario y

arrendamiento

Se presentan diferentes escenarios de acuerdo con las variables sensibles que
pueden modificar la toma de decisiones y se evalla en qué momento la opcion de
compra llega a ser mejor que la opcién de arrendamiento.

Tabla 27

Andlisis de escenarios aumento de precio de arrendamiento

Aumento precio Precio VAN CAUE
Precio actual Q 1,205.36 -Q 22,533,874.80 -Q 4,339,285.71
3% Q1,241.52 .Q 23,209,891.04 -Q 4,469,464.29
5.00% Q 1,265.63 -Q 23,660,568.54 -Q 4,556,250.00
7.08% Q 1,290.70 -Q 24,130,387.71 -Q 4,646,721.77

Nota. Elaboracion propia con base en informacién de investigacion.
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Tomando como referencia el analisis anterior se observa que el precio actual del
arrendamiento mensual puede subir como maximo un 7.08% para que sea
indiferente el comprar o arrendar medios de transporte refrigerados, comparado
con un CAUE de -Q. 4 646,721.77 referente a la opcion de compra que se puede
observar en la tabla 18, cualquier aumento por sobre este porcentaje pone en
desventaja la opcién de arrendamiento con respecto a la compra. Se inicio a partir
del 3% dado que la diferencia de CAUE actual de la renta versus el de la compra
tiene una diferencia de Q. 307 436.06 y un incremento del 2% no seria significativo
para que los CAUE se igualaran, luego se aumento de 2% en 2% hasta llegar a un

precio que igualara los CAUE de ambas opciones.

Con el andlisis realizado el rango de precio para el arrendamiento deberia estar
entre Q. 1205.36 que es el precio actual y Q. 1,290.70 mensual sin IVA que
corresponde al 7.08% de incremento sobre el precio inicial, para que la opcion de
arrendamiento sea la mejor opcién, por lo que si el precio aumenta a Q. 1,290.70
en adelante la opcién de compra inicia a ser la que ayuda a optimizar los costos
de traslado de productos refrigerados para empresas de alimentos, esto sobre la
base de 10 medios de transporte refrigerados utilizados diariamente. Se esperaria
que el comportamiento sea similar para los diferentes niveles de medios de
transporte requeridos por las empresas, tomando en cuenta que los costos
asociados a la opcion de compra permanecen constantes. Adicionalmente, se
evalué un segundo escenario en el que se determind el precio al que se deben
adquirir como maximo el cabezal y el furgén refrigerado, con el objetivo de que
sea mejor la opciébn de compra en comparacion con la opcion de renta, a

continuacion se muestran los resultados.
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Tabla 28
Monto maximo al que se pueden adquirir los furgones y cabezales para que el

costo sea menor al arrendamiento

. Costo maximo
Promedio de

Descripcion al que se debe
costos
comprar
Costo unitario cabezal Q 797,500.00 Q 769,657.51
Costo unitario furgdén Q 371,250.00 Q 358,288.84
Cantidad de unidades a comprar 10 10
Monto total Q 11,687,500.00 Q 11,279,463.56

Monto inicial a pagar (Inversion inicial) Q 2,337,500.00 Q 2,255,892.71

Nota. Elaboracion propia con base en informacion de investigacion.

La inversidbn maxima que se puede hacer en medios de transporte terrestre para
que la opcion de compra y renta tengan el mismo CAUE es de Q. 11,125,381.41,
por lo que todo valor de inversion total menor a este beneficia a la opcion de

compra.

En la tabla 28 se puede observar que el precio maximo al que se puede comprar
el cabezal es de Q. 769,657.51 y es un precio que estd dentro del rango de
cabezales en el mercado, que tiene un minimo de precio de Q. 695,000.00 y un
maximo de Q. 893,200.00. Adicionalmente el precio para el furgdn debe ser como
méaximo de Q. 358,288.84, que de igual forma esta dentro del rango de precios del
mercado, el que oscila entre un minimo de Q 350,000.00 y un maximo de Q.
500,000.00, estos valores fueron obtenidos al mantener la relacion del 68.24% de
la inversion total que representa el precio de los cabezales y el 31.76% que
representan los furgones en el escenario inicial, estos valores dan una referencia
de precios, pero para alcanzar la inversion de Q. 11,279,463.56 existen diferentes
combinaciones de precios de cabezales y furgones posibles. Al cumplirse con el
monto de inversion maxima, el CAUE de la compra es igual al CAUE de la opcién
de renta de —Q. 4, 479,667.51, por lo que en ese punto es indiferente cual de las 2

opciones se escoja, pero puede moverse nuevamente la variable precio de
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compra del furgon y cabezal de tal forma que se obtenga un monto de inversion

menor y con ello la opcidn de compra es viable.

Tabla 29
Calculo del VAN de opcion de compra con escenario de precio maximo de

adquisicion de medios de transporte.

Periodo Opciéon Compra
2,255,892.70
3,868,576.29
3,966,140.17
4,066,559.77
4,170,733.27
4,278,799.96
4,390,904.25
4,507,195.96
4,627,830.43
4,752,968.78
3,307,778.10

23,817,493.56

o
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Nota. Elaboracion propia con base en informacion de investigacion

En la tabla anterior se evidencia como queda el flujo de efectivo en los 10 afios de
evaluaciéon al momento de modificar las variables de precio maximo de adquisicién
de cabezales y furgones y bajo este monto de VAN el CAUE corresponde a —Q. 4,
479,667.51, que es igual al CAUE de la opcién de arrendamiento.

Adicionalmente se evalu6 el impacto que la tasa de interés del préstamo, para lo
gue se evaluaron tasas de interés desde el 5% hasta el 6.53%, Yy los resultados

fueron los siguientes:
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Tabla 30
Evaluacion del VAN a diferentes tasas de interés del préstamo
Tasa de interés VAN CAUE
5.00% -Q 23,685,522.13 -Q 4,561,055.24
6.00% -Q 23,974,226.25 -Q 4,616,650.19
6.53% -Q 24,130,387.71 -Q 4,646,721.77

Nota. Elaboracion propia con base en informacion de investigacion.

De acuerdo a la tabla anterior, manteniendo todas las variables iguales y
unicamente modificando la variable tasa de interés del préstamo se puede concluir
gue a una tasa de interés del 5.93% anual la opcion de compra tiene un CAUE
igual a la opcion de arrendamiento, por lo que todo valor de tasa de interés menor
a 5.93% favorece a la opcion de compra, por lo que se puede concluir que aunque
la tasa de interés si es una variable a considerar y que puede ser sensible para el
analisis, bajo el escenario actual es poco probable que llegue al porcentaje
propuesto, ya que se trabajé bajo la tasa de interés empresarial mayor mas baja

del mercado.
4.12 Analisis comparativo de los flujos de efectivo necesarios

Para la opciébn de compra la empresa que decida optar por esta forma de
adquisicién requiere de por lo menos Q. 2,337,500.00 para poder dar un enganche
del 20% sobre el monto total de la inversion, es una cantidad de efectivo
considerable que no cualquier empresa esta dispuesta a desembolsar, por las

siguientes situaciones:

o El monto de efectivo es considerable y puede generar problemas de
liquidez a la organizacion, ademas que es una cantidad de dinero que
impacta en el corto plazo, por otra parte, puede afectar el capital de trabajo

con el que la organizacién cuenta.
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o Por otra parte, en la opcion de arrendamiento el primer desembolso se
da al final del primer mes, dependiendo de las condiciones del contrato lo
cual fue descrito en el documento en secciones previas y los costos son
constantes toda vez se tenga un contrato entre el arrendatario y el
arrendador en el que se pacte un precio por un tiempo definido. Para esta
opcion se paga por servicio prestado y dependiendo las condiciones del
contrato, puede existir un acuerdo entre las partes de hasta 30 dias crédito
cuando ya la empresa esta registrada como un cliente recurrente para el
proveedor que presta el servicio de arrendamiento, lo que puede ayudar a
tener una mejor liquidez para la organizacion al no estar realizando pagos
diarios o contra servicio recibido, por lo que es otra de las ventajas que el
arrendamiento tiene por sobre la opcién de compra debido a que ayuda a

optimizar el flujo de efectivo.

Cada afo debe realizarse mantenimiento a las unidades de transporte cuyo
proceso tiene un lapso de 3 dias, tiempo en que la organizaciéon no cuenta con la
totalidad de unidades para trasladar sus productos, ademas que esta incurriendo
en gastos que son fuera de su giro normal del negocio que pueden hacer que los
costos sean ineficientes. Para la opcion de compra existe la posibilidad que las
unidades de transporte en algiin momento requieran reparaciones correctivas que
no estan consideradas en el flujo de efectivo, es un factor que puede incrementar
los costos y con ello afectar no solo el efectivo, sino que el flujo normal del
proceso, teniendo pérdidas colaterales por incumplimiento con los clientes.

4.13 Analisis comparativo del VAN

En este apartado se muestra la comparaciéon y andlisis del VAN de ambas
opciones, considerando los factores que influyen para que exista diferencia entre

ambas.
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Tabla 31

Comparacion VAN de ambas opciones

% variacion Compravs

Descripcion Compra Arrendamiento )
Arrendamiento
VAN -Q24,130,387.71 -Q23,817,493.61 1.31%

Nota. Elaboracion propia con base a investigacion.

De acuerdo con el andlisis realizado se muestra que, aunque el VAN para ambas
opciones es negativo, el del arrendamiento es el que muestra menor pérdida, de

tal forma que tiene una variacion porcentual del 1.31% a su favor.

Esta variacién se debe especialmente a que los costos anuales para la opcién de

arrendamiento son menores en comparacion a la compra.

La dnica forma en que puede llegar a ser mejor la opciébn de compra sobre el
arrendamiento es en el momento en que aumente su precio considerablemente,
en el momento en que se firma contrato con el proveedor, se debe pactar un
tiempo prudencial en el que no existan incrementos en el precio del
arrendamiento, por ejemplo para el analisis realizado los precios incrementan cada
dos afios y se pactan las condiciones bajo las cuales el proveedor se compromete
a prestar el servicio bajo los requerimientos del cliente y el cliente se compromete
a respetar los requerimientos del proveedor en cuanto a los plazos y formas de
pago por el servicio, adicionalmente al ser clientes frecuentes llegan a obtener
beneficios que pueden incluso mejorar los precios o por lo menos mantenerlos
estables de tal forma que a largo plazo generan un beneficio para la organizacion,
pues le permite poder proyectar sus flujos con mejor certeza y sin cambios
repentinos en comparacion a realizar la actividad por su propia cuenta que esta

relacionado con los cambios en precios de mantenimientos, repuestos, etc.
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4.14 Analisis comparativo del CAUE

Se muestra una tabla con la comparacion porcentual entre el andlisis beneficio
costo de ambas opciones con la finalidad de dar un punto de vista de cual es la

mejor opcion desde el punto de vista financiero.

Tabla 32
Comparacion CAUE de ambas opciones

% variacion Compra

Descripcion Compra Arrendamiento )
vs Arrendamiento

CAUE -Q 4,646,721.77 -Q 4,586,468.63 1.31%

Nota. Elaboracion propia con base a investigacion.

En la tabla 32 se puede observar que el CAUE obtenido por la opcién de

arrendamiento es 1.31% menor en comparacion a la opciéon de compra.

Para el escenario propuesto se muestra que la empresa obtiene un mayor
beneficio al momento de optar por la opcién de arrendamiento, esto visto desde el
punto de vista financiero, pero también se puede observar desde el punto de vista
de proceso, porque solo se preocuparia por producir y todo la actividad de las
unidades de transporte estarian a cargo del proveedor, por lo que se esperaria
que los procesos sean mas agiles y se aprovecha la experiencia del proveedor
para poder mantener los controles de temperatura, la disponibilidad de las
unidades de transporte y el correcto mantenimiento, si la empresa lo hiciera por su
cuenta, al no ser parte de su giro de negocio estaria invirtiendo tiempo y recursos

en una actividad que no le genera ningun valor agregado.

Por tal motivo, se acepta la hipotesis nula que el arrendamiento es la mejor opcién
para la adquisicion de medios de transporte refrigerados para las empresas del

sector de alimentos al presentar un CAUE menor a la opcion de compra.
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CONCLUSIONES

1. Los costos asociados a la adquisicion de medios de transporte refrigerados
por opcién de compra son los siguientes: pago de préstamo e intereses, sueldos y
prestaciones laborales, pago de servicio de seguro contra terceros, GPS con
sensor de temperatura incluido, impuesto de circulacion y mantenimientos a los
medios de transporte, ascienden a Q. 3.9 millones anuales, con incrementos
anuales equivalentes al promedio de la inflacién. Los beneficios que obtienen las
empresas bajo esta modalidad son los siguientes: confianza en el estado de las
unidades, monitoreo de sus temperaturas y localizacién, fidelidad de los pilotos
que posee la organizacion. Pueden aprovechar el beneficio fiscal al incorporar
como gasto deducible el monto de la depreciacion anual de las unidades de
transporte compradas y el flujo de efectivo erogado derivado del pago del interés

anual, costo financiero, por el préstamo bancario obtenido.

2. Los costos asociados a la adquisicién de medios de transporte refrigerados
por arrendamiento estan compuestos por el pago del precio de la renta mensual,
este precio depende del tipo de servicio que se solicite, puede ser con piloto o sin
piloto, estos costos ascienden a Q. 4.3 millones anuales, con un incremento cada
2 aflos con base al promedio de inflacion, este periodo debe ser pactado al
momento de firmar el contrato. Las empresas obtienen el beneficio de tener mayor
disponibilidad de medios de transporte y si un dia no requieren el servicio no es
necesario pagarlo, adicionalmente, se evita el pago de salarios y prestaciones
laborales a los pilotos de las unidades porque estos pagos ya estan incluidos en la
renta que se paga al proveedor. Adicionalmente, no invierte tiempo en la limpieza

de las unidades ya que todos estos costos corren por cuenta del arrendador.

3. El CAUE de la opcién de arrendamiento - Q 4.5 millones, es un 1.31%
menor que el presentado por la opcion de compra -Q 4.6 millones por lo que
desde el primer escenario con 10 unidades de transporte refrigerado la opcion de

arrendamiento presenta un mejor panorama con respecto a la compra,
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permitiendo optimizar costos y brindando beneficios financieros a la empresa, para
ello es importante evaluar la factibilidad de firmar un contrato a largo plazo con el
proveedor para garantizar que los costos no suban en el corto plazo.

4. Se evaluaron 3 diferentes escenarios, en el primero se realizé un analisis de
escenarios utilizando como base el precio de renta de los medios de transporte, se
concluy6 que el precio puede aumentar hasta un 7.08% con respecto al precio
inicial llegando hasta un valor sin IVA de Q. 1290.76, cualquier precio por encima
de este permite que la opcion de compra tenga un CAUE menor a la opcion de
arrendamiento. El segundo escenario evaluado fue mediante la variable de
inversion total para la opcion de compra y se concluyé que la inversibn maxima
permitida para que el CAUE de la compra sea igual al CAUE de la renta es de Q.
11,125,381.41, cualquier monto de inversion total arriba de este, genera un
beneficio a favor de la renta, por tal motivo se deben considerar combinaciones de
precio de furgones y cabezales que garanticen una inversion menor de tal forma
que el CAUE sea el 6ptimo. Adicionalmente se evallo un tercer escenario en el
gue se modificé la tasa de interés del préstamo con la finalidad de conocer bajo
gue tasa de interés con el escenario inicial la compra es mejor que la renta de
medios de transporte terrestre refrigerados y se concluy6é que la tasa de interés
que garantiza que el CAUE de compra y renta sean iguales es de 5.93% anual,
tomando en cuenta que se realiz6é el analisis con la tasa de interés empresarial
mayor mas baja, es muy poco probable que se pueda obtener una tasa de interés
como la que se necesitaria, por lo que aunque la tasa de interés si es una variable
sensible en la toma de decisién entre ambas opciones, pero para las condiciones
actuales no es posible que por tasa de interés la opcion de compra sea mejor que

la renta.
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RECOMENDACIONES

1. Se recomienda evaluar los costos asociados a la opcion de compra,
cuantificando el costo del espacio fisico destinado al almacenamiento de los
medios de transporte cuando no se estén utilizando, ademas de tomar en cuenta
que los costos de los medios de transporte refrigerados pueden ir variando de
acuerdo con la marca y el modelo a adquirir. Por otra parte, la empresa que realice
el analisis debe tomar en cuenta que en caso de elegir por la opcion de compra
debe revisar si dentro de sus politicas esta el pago de bonos por viaje e incluso
viaticos para los pilotos al momento de realizar algun traslado de productos fuera
del pais, porque esto puede impactar en el flujo de efectivo necesario para el
proyecto.

2. Se propone firmar un contrato con la empresa que presta el servicio de
arrendamiento a largo plazo, con el objetivo de pactar el precio para evitar que
este tenga alzas en la tarifa y condiciones del servicio, tomando en cuenta la
disponibilidad de unidades de transportes dedicadas a la empresa y las limpiezas

diarias a realizar a las unidades.

3. Se sugiere revisar anualmente la cantidad de kilbmetros que los medios de
transporte terrestres recorren al afio, para garantizar que el promedio de
kilbmetros recorridos no cambie, porque esto puede impactar en la frecuencia de

mantenimientos de acuerdo con la necesidad de la empresa.
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ANEXOS

Anexo 1: Formato de entrevista para empresa de alimentos

Formato de enfrevista para empresas de alimentos

HNomshre
Poswio

Empaasa

LFama ol ansporie de sus prodecios gee tipos de medicn do transporte wtiliz?

P qué wtilim los pedios de tansporte refngarados con Lot que cusnta, pare raclado de materias primas o para
traslado de productos terminados?

Do qué forma adquices los medics do transposte qee eiilizra pama el movilizar ses productos refrigerados?

iPor qué prefsre adquirir sus medies de tamports por medio de armendarsieeto’'cnadito bancaria?

iEn algim psomento nilizd un método difersnts pam la adquisicita de sns medics & Tansporte? D sex ast, ;por qoé
decidio cambiar dicho métodoT

Jma banaficics fnancisres ve an comtar con medios de transporte arrendsdosT

'Jua banaficics financisres obbens al contar con medios de tamport propios?

En qné cowtos adicionales imcerme 2l contar con medios de transports propica?

“

i Podra proporciomarmss informacitn con mspects a boes costos n low qoe ha inormide por <] mantenimianto da los
medics de tramporte refrigerades con Jos goe cuentz 12 amprea’

. iPodria propoocicmame mformmacion con respects al mamero de medios de Dansporie que necesita la rgamiracion por
mes para poder cutedr 1z demanda de transposte da sas productos?




Anexo 2: Formato de recoleccion de informacién para cotizaciones con

ventas de transportes refrigerados.

Formato de recoleccion de informacion para cotizacione: con ventas de iransportes
refrigerados.
Monshre
Posats
Erpresa

1. ;Qué marce: de medios de transporte reffiguado: tienan an exivtancia?

[ o]

;s precios tenes los medics de tremsports ¥ cuanto tempo de garemta Sezea’

3. [Gé metndes de financiamicnin Sensn dispondbles pare la adquizicita de medios de tansports, cuales som los plazos
de pago v que tasa de txierds anml s page por & préctame?

4. ;Cusatan con algim tipo de descusate & ammerdo 2 12 cantidad do medios de transports a adigairir™

3. ;G requisitos e deben cemplir pam optar al financiamionte?

. ;Cuiles som los tipos de manbenimisnios qes deben realizarse a La emidad de tansports?

;Cual g5 ol precio de los manteximisaios 2 ealimr a ka unidad de transports?

B, ;Cndl gs by frecusncia con [ gos e malizas los mantenimisnbos a la unided de tremsporta

8. ;Las mememalidades de financizmmisnto inchryen seguro contra tarcaros?

10 [ Cndmto dempo devpuds de [a compra realizan 12 enirega de I nnidades v que documentacion debe prosentarss pama
al fnemciamionto?
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Anexo 3: Formato de entrevista para empresa que arrienda medios de

transporte refrigerados

Este formato de entrevista va dirigido al gerente financiero de una empresa que se
dedica al arrendamiento con el propdsito de recabar informacion de los precios
que cobran por prestar el servicio, en qué condiciones se realizan los contratos
con las empresas y costos en los que la organizacién incurre para poder prestar el
servicio.

- 1-_'nrm..=1ru de entrevizta para empresa gue arrienda medios: de tranzporte refrigerados

Poain

Emprusa

1. ;A geé tipo de empresas offece el servicio de amendarsdsnto?

[

iJué precios cobra por los seovicios de armendapsdemto § goe Hpos de modalidsdes de amendamiento wtilbira la
anpresa’l

3. En qguoé cowtes incume la orzanimcicn pama poder prestar el servicio de tamports & 1a soopresa clienteT

4. [Qua tpes do contatos Heakn a disposicitn pama ofrecer a las sooprecas?

5. ;Engns covtos incnrme la arganizcios para prestar &l servicia?

f. ;El semvicio prestado inchive algmm tipo de segure contma robos, choques o péndida de mercancias?

iExiste algan dpe de descueote de acserds 2]l nwmero de wmidades de temsporte qoe &l clisote ammicnds
mensualoveete T

B. ;Dwgqusd foona se Smancia [a coganizacion para la adquizicicn de sns medics de tansporsT

0. ;Con gué Beceencia realizas los mastonimientos a las nnidades v que costo epresanta aste para 1a orgasnizacion?

10 [ Con gee frecmencia reamenvan 1a flodlls gee armiondan a los chenmes?




Anexo 4: Calculo TREMA

ARNOS 2015- 2019

- Porcentajes -
ANOS RITMO INFLACIONARIO
2015 3.07
2016 4.23
2017 5.68
2018 2.31
2019 341

Fuente: Instituto Nacional de Estadistica -INE-

Inflacién ultimos 5 afios

Promedio inflacion 3.74
Riesgo Premio al riesgo
Bajo 1al10%
Medio 11 a 20%
Alto Mas de 20 %
Descripcion Monto
% premio a riesgo 10%
Inflacion 3.74%
TREMA +F+(i*f)

TREMA 14.11%
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Anexo 5: Flujo de efectivo para opcion de compra

DESCRIPCION

Ingresos -Ecommerce Q Q Q Q Q Q Q Q Q Q Q "a
TOTAL INGRESOS Q Q Q Q Q Q Q Q Q Q Q Q
Costo de ventas a a a a a a a a Q Q Q "a
Q Q Q Q Q Q Q Q Q Q Q Q
Q Q Q Q Q Q Q Q Q Q Q Q
Q Q Q Q Q Q Q Q Q Q Q Q
TOTAL COSTOS DIRECTOS Q Q Q Q Q Q Q Q
MARGEN BRUTO Q Q - Q - Q - Q - Q - Q - Q -
Salarios y prestaciones anuales 10 pilotos Q. Q (12012400 Q  (1,245780.41) Q  (1,292,00820) Q  (1,33994170) Q (138965354 Q  (1441,20069) Q  (1494678.56) Q  (155013114) Q (160764100 Q (166728449 Q  (14,229,56173)
Seguro contra terceros para la flotilla Q Q (94,080.00) Q (97,57037) Q (101,190.23) Q (104,944.39) Q (108:837.82) Q (12875.7) Q (117,063.39) Q (121,406.45) Q (12591063) Q (13058191 Q  (1,114,460.89)
Mantenimientoy limpiezas Q Q (1,334,450.00) Q (1,383,958.10) Q (1,435,302.94) Q (1,488,552.68) Q (1,543,777.98) Q (1,601,052.15) Q (1,660,451.18) Q (1,722,053.92) Q (1,785942.12) Q (1,852,200.57) Q (15,807,741.64)
Impuesto de circulacién Q Q (7,638.95) Q (7,63395) Q (6,875.06) Q (6,111.16) Q (5347.27) Q (458337) Q (3819.48) Q (3,05558) Q (2,29169) Q (1,527.79) Q (48,889.28)
Depreciaciones Q Q (2,337,500.00) Q (2,337,500.00) Q (2,337,500.00) Q (2,337,500.00) Q (2,337,500.00) Q - - Q - Q - Q - Q (11,687,500.00)
TOTAL COSTOS INDIRECTOS Q Q (4974802.95) Q  (5072456.8) Q  (517287642) Q  (5277,000.93) Q  (538511661) Q (315972091 Q  (327601262) Q (339664709 Q  (3521785.44) Q  (3,651,59476) Q  (42,888,153.54)
UAIl Q Q (4,974,892.95) Q (5,072,456.82) Q (5,172,876.42) Q (5,277,049.93) Q (5,385,116.61) Q (3,159,720.91) Q (3,276,012.62) Q (3,396,647.09) Q (3,521,785.44) Q (3,651,594.76) Q (42,888,153.54)
Intereses Q Q (340,721.61) Q (340,721.61) Q (340,721.61) Q (340,721.61) Q (340,721.61) Q (340,721.61) Q (340,721.61) Q (340,721.61) Q (340,721.61) Q (34072061) Q (340721611
Al Q Q (531561456 Q  (5413,17843) Q  (551359803) Q  (5617,771.5) Q (572583822 Q (350044252 Q  (3616734.23) Q  (3,73736870) Q  (3862507.05 Q  (3,992,31637) Q  (46,295369.64)
Impuestos (25%) "a "a "a - "a - "a - "a - "a - "a - "o - "o - "o - Q -
Utilidad Neta Q Q (5315,614.56) Q (541317843) Q (5,513,598.03) Q (5,617,771.54) Q (5725,838.22) Q (3,500,442.52) Q (3,616,734.23) Q (3,737,368.70) Q (3,862,507.05) Q (3,992,316.37) 'Q (46,295,369.64)
Depreciaciones Q Q 233750000 Q 233750000 Q 233750000 Q 233750000 Q  2,337,50000 Q - Q - Q - - Q - Q 11,687,50000
Venta del equipamiento Q - Q Q Q Q Q Q Q - Q - Q - Q 1,575,000.00 Q 1,575,000.00
Inversion en Activos Q (11,687,500.00) Q Q Q Q Q Q Q  (11,687,500.00)
Capital de Trabajo Q Q Q Q Q Q Q -
Préstamos Q 935000000 Q - Q - Q - Q - Q - Q - Q 9,350,000.00
Abonos a capital Q - Q (935,000.00) Q (935,000.00) Q (935,000.00) Q (935,000.00) Q (935,000.00) Q (935,000.00) Q (935,000.00) Q (935,000.00) Q (935,000.00) Q (935,000.00) Q (9,350,000.00)
Flujo de Caja Neto Q (2,337,500.00) Q (3,913,114.56) Q (4,010,678.43) Q (4,111,098.03) Q (4,215,271.54) Q (4,323,338.22) Q (4,435,442.52) Q (4,551,734.23) Q (4,672,368.70) Q (4,797,507.05) Q (3,352,31637) Q (44,720,369.64)

VALOR ACTUALNETO -Q21,792,887.71) Q (24,130,387.71),

Tasa Oportunidad 14.11%
VAN Q  (24,130,387.71)

CAUE Q  (46%67207))



Anexo 6: Flujo de efectivo para opcion de arrendamiento
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DESCRIPCION
Ingresos -Ecommerce q Q Q Q q Q q q Q Q Q "\
TOTALINGRESOS Q Q Q Q Q Q Q Q Q Q Q Q
Costo de ventas Q Q Q Q Q Q Q Q Q Q Q i
Q Q 0 Q 0 Q Q Q Q 0 0 (!
Q Q Q Q 0 Q Q Q Q Q Q !
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 Q f
TOTALCOSTOSDIRECTOS ~ Q Q Q Q Q Q Q Q q Q Q Q
MARGEN BRUTO Q Q - Q - Q - Q - Q - Q -0 -0 - Q - Q Q -
Arendamiento Q Q43008570 O (ABOMET) Q  (4S02B2) Q (SOIBA) Q  [4661B3) O (GBF O (43070 Q (0T Q  [S09%609 Q  (08%R0) O (47342016
TOTALCOSTOSINDIRECTOS  Q Q (4392570 Q (4339857 Q  (450027321) Q  (4500273.20) Q (466723335 Q (466713335 Q  (484038771) Q@ (484038771) Q (50199609 Q (501996609 Q  (46,734.292.16)
UAl Q Q4308570 O (ABOMET) Q  [4S02B2) O (SIZBA) Q  [4661B3) O (GBF Q (43070 O (OMTY Q  [S09%609 Q@ (019%R0) Q (4673420216
Iereses 0 ¢ -0 Q 0 0 0 0 Q Q Q 0 :
UAI Q Q (4392570 Q (4339857 Q  (450027321) Q  (4500273.20) Q (466723335 Q (466713335 Q  (484038771) Q (484038171 @ (5,0199%6.09) Q 15,019,966.09)'(1 (46,734,292.16)
Impuestos (25%) o o " o i ) ) 0 0 0 - - Q -
Utlidad Neta Q Q43570 0 (B92S7) Q (0232 Q  [AS02BI) Q  UETIRI) O (4GB Q (807D O (4B0IT) Q  [S08%60) Q  (SM8%609 Q (67391
Depreciaciones Q Q - Q - Q - Q - Q - Q - Q -0 -0 -0 - Q .
Venta del equipamiento Q Q Q Q Q Q Q Q Q Q Q Q
Inversion en Activos Q Q Q Q Q Q Q Q Q Q Q Q
Capital e Trabajo Q Q Q Q Q Q Q Q Q Q Q Q
Préstamos Q Q Q Q Q Q Q Q Q Q Q Q
Abonos a capital Q Q - Q - Q - Q -0 - 0 - 0 -0 -0 -0 - Q -
Fljo de CajaNeto Q COQ (AT Q (39T Q (AN02B2) Q [S0IB) Q  (BE7ZBI) Q (G283 O (B0IT) Q (480377) Q  (S09%609 Q. (019%609 Q (4673429019
VALORACTIALNETO (1411%) | Q(2381749361) Q (2307 5850
Tasa Oportunidad 141%%
VAN 0 (BITA%BEY
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Anexo 7: Cotizacién de medios de transporte nuevos

SIRVIENDO CON PASION
Calzada Aguilar Batres 27-98, Zona 11

GRUPDQ

COTIZACION No. 076137

25 de junio del 2020
Sehor(a)
BRAMDON MONROY
Es para nosotros un gusio saludarke y agradecerle su preferencia.
A continuackin presentamos B cotizacikin del vehiculo FREIGHTLINER:
ANO 2021
CANTIDAD DESCRIPCION VALOR UNITARIO TOTAL
1 Precio de wvehiculo (con IVA) £116,900.004 $116.,900.00
PRECIO VEHICULO CON IVA §116,900.00 £11

"Precios en dolwes amencanas (USD)

COMENTARIO:
Contamos con unidades nuevas afio models 2015 y 20M6 (Argosy specs includos) en México y El Salvador y los rangos de precios son de §
80,000.00 & $ 90,000.00. Vehiculos sujptos a disponbildad

FINANCIAMIENTO
Planes a la medida de sus necesidades. Solicite mas informacién 8 su Asesor de Venlas.

GARANTIA
1 afio o 100,000 KMS, aplican condiciones especiales

CENTROS DE SERVICIOS ¥ REPUESTOS ORIGINALES FREIGHTLINER
Grupo O cuenta con cenfros de servicio certificados por el fabricante donde encontrard técnicos capacitados y repuestos originales para
darle a su vehiculo &l mejor mantenimiento.

SERVI CONTRATO
Despreccipese de o costos de mantenimiento de su vehiculo; con Servicontratos obfiene imponantes sharros y facildades de pago.

Cotizackin tiene validez de 15 dias.

Cluedamos & sus drdenss por cualguier congulta adcional



Anexo 8: Especificaciones de medios de transporte cotizados

Ejes y frenos traseros

Eje trasero tandem de 40,000 Lbs MT-40-14XG
Relacién del eje 4:88

Flecha de carddn MERITOR RPL25 HD

Flecha inter ejes MERITOR RPL20

Control electrdnico de traccidn en ambos ejes
traseros

Frenos traseros MERITOR 16.5" X 77 G PLUS
Tambores traseros MERITOR STEELLITE X30
Suspension de 40,000 Lbs Airliner Extra Duty
Separacién de ejes de 51 pulgadas
Amortiguadores traseros en ambos ejes tandem

Sisterna de Frenos

Frenos de aire

ABS Wabco de 4 sensores

Secador de aire BENDIX AD-9 con calentador
Tangues de acero

Equipamiento para cabezal
Mangueras de 12" enrolladas
Barra deslizable de 18" de acero
Quinta rueda JOST 1SK36 SERIES

Medidas

Equipamiento exterior

Bumper de 3 piezas de acero cromado
Ganchos para remolque

Triguet hidrdulico de 20T

Tanque de Diesel de 100g derecho

Tanque de Diesel de 100g izquierdo
Separador de agua

Sistema de combustible EQUIFLO

Aras delanteros de aluminio ALCOA VL ONE
B8367K 22.5%8.25 de 10 pernos

Aros delanteros de aluminio ALCOA LVL OME
B8367X 22.5X8.25 de 10 pernos

Aros traseros ALCOA LVL ONE 88367X de
aluminio del lado externo y aros internos
ACCURIDE 51637 de 22.5X8.25 10 pernos
Meumaticos 11R22.5 16 PLY RADIAL
Mosquitero fijo detris de la parrilla

Bocina de aire sencilla de 14"

Luces integradas de freno y reversa

Espejos retrovisores tipo West Coast dobles
Espejos retrovisores convexos de 8” en ambos
lados

86

Modelo: Argosy

Tractocamion

Unidades disponibles: 1

VIN: GJ7305

Afio: 2015

Localizacién: Cleveland

Tren motriz
* Motor: Detroit Series 60 12.7 L EPA98

Potencia: 430 HP / Torque: 1650 Ib-ft

+ Transmision: Manual 18 velocidades

Paso Diferencial: 4.89

" Ejes
Delantero: Meritor 14,600 Ib
Trasero: Meritor RT 46 160P 46,000 Ib
Suspensién:
Delantera: Parabolica 14,600 Ib
« Trasera: Tuftrac 46,000 Ib
Cabina
« Cabina: dormitorio 90 in mid-roof
« Color: Naranja
Seguridad
+ ABS 45/4M sin control de traccion
Tanques
RH 110 gal/416 Litros
LH 110 gal/416 Litros
Quinta Rueda
FW 35 Corrugada estacionaria
*  Adelantada 12 in

RClatina

Wheelbase: 162 in
Volado trasero: 57 in




Anexo 9: Cotizaciones de servicio de arrendamiento

EMNTA

BRANION MONROY
Carrciera al pacificn Km. 17.5 Zmal

Villa Nueva

iSETEAII I 248 FORNLA BE PAGO
TMIES TRANSFERENCLA

mu.'.u:hm|.\.-m |r.¢. |E«|-
FLATO DE ENTRECA

Pr—— | 1585 | 1 | 16.06- 200 PREVIA COORDINACION
Y alliex AGENTE
15 Do |]n:1.:l==u|.
- -,
CANTIDAD DESCRIFCHN
Estimaden: Scfiorcs
BRANDON MOMROY
Fresceic
Adercién:

BRANDON MOMROY
I |n roner mon sionts me drgo 3 micd drscandnle lods clase de oy den w actividades 3 descmpetar)

Tememes ol aprade dc preseniar o méed nemirs cosacien sches o srvisie de
FLETE REFRKIERADO

e GLATEMALA CTUDAD
Fara:  GLUATEMALA CILDAL

| ARRENDAMIENTE VRO POR A COM FILOTG SN ESEL EN CIUDWD CAPFITAL 0 L3500

| ARRENDAMINETD DE PURGON S PILOTO SIN CABEZAL SIM DIESEL POR DlA o SO
S SERWICHOS QUE INCLUYE SSSERVICIOS QUE NO INCLUYE
SLATERIALES SECGAUR SOBRE LA MERCADERLA

BLab0 DE OBRA
IWAY FACTURACION

EST.ADHA INLAKLA: 530000 Despers del trarsits Messosado) sigue coeviceds extadia so Imporande
e por e fesiaciones, beclgas, caida dopacsics o cicme de cancicorm o frosicrms, draasine
naiurales

OESERY ACIONES TOTAL: O LS




Anexo 10: Cotizaciones de matenimientos preventivos y de sistema de refrigeraciéon

ENTA ERANION MONROY
I HERMO, 5.A.
Carreiera al pacifico Km. 175 fonad
Villa Mueva
(+BaEIA 248 FORMLA DE PAGO
MG TRANSFERENCLA

U MENT |.\.-m |r.¢_ |F\uh
PLAZE DE ENTRECA

Frosmpucsin | 1508 | 1 | 1620000 PREVIA COORDINACIN
Vlidex AGENTE
15 Dim |1mu1=.=m
CANTIDAD DESCRIPCHIN
Fstirmadin Scfiores
BRANDON MONROY
[Fresceic
Alemcion:

RN MOMROY
Dic: la renera. oo gienita mc dirgo @ usied descandinle leds clase de cxsios den s actividadon 3 desorpeiar)

Tencmca o agrads. de prosentar 3 micd necstr cotmacicn schee o wrvicis de
FLETE REFRICGERADD

De:  GLATEMALA CILDAL

Farx:  GLUATEMALA CTUDAL

| MANTENIMEESTO MAYOR DE UNIDAD [E REFRIGERACH R
| MANTENIMEESTC AL SISTEMA, I REFRIGERACKN T
e R K0S QUE INCLUYE =+ ++SERVICION GUE MO NCLLYE
MATERIALES EGLBR SOBRE s MERCAINERLA
Lm0 DE ORRA

WA FACTURACION

ESTADHA INARLA: S200.00 | Despocs ded bramiis Momsosado ) sipue coenicedo cxisdia o Imporiands
e = hecigas, caidy depacsics o ciome de carmcicr o fomicrs, doosne
ks

, ,

OESERYACIONES TOTAL: 434508
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