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RESUMEN

El sector servicio de alimentos o food service, representa al usuario industrial que
procesa las materias primas proveidas por mayoristas y las convierte en productos
terminados dirigidos al consumidor final (ProChile, 2014, p.3). Su operacién incluye la
distribucion a puntos de venta y al consumidor final, por lo que la adquisicidon y
operacion de la flotilla de vehiculos de distribucion representan un reto financiero,
debido al alto monto de inversién y el plazo de utilizacion de 3 o 5 afios en éptimas
condiciones. El problema a abordar en la presente investigacion es el impacto
financiero y operativo al que se enfrentan las empresas del sector servicio de alimentos
al optar por una de las alternativas disponibles para adquirir y operar su flotilla de

distribucion, en la ciudad de Guatemala para el afio 2019.

Utilizando una aproximacion de investigacion cuantitativa y exploratoria desde el punto
de vista financiero, se comparan las alternativas: tercerizacion de la distribucion,
arrendamiento operativo de flotilla de vehiculos y arrendamiento financiero en el
financiamiento de flotilla de vehiculos, por medio de la caracterizacion operativa y
financiera, la creacion de flujos de costos y gastos para un periodo de 6 afios y su
actualizacion con una tasa equivalente al riesgo del pais, del sector y de la empresa,

determinando la alternativa que econémicamente representa mas beneficio.

La alternativa de tercerizacibn abarca todo el proceso de abastecimiento,
almacenamiento, distribucion y manejo de quejas, aplicAndose un margen de beneficio
por categoria a las materias primas y productos terminados como pago de dicho
servicio. Es la alternativa de operacion mas sencilla y en la cual un 97.5% del total del
costo esta representado por pago de margen de beneficio sobre el precio original de los
productos. Permite la externalizacion de 24 procesos operacionales y su nivel de

servicio marca el estandar de servicio de este estudio.

Salvo aplicaciones muy especificas, se encontré que los camiones de 3.4 toneladas de

capacidad, equipados con furgon refrigerado y unidad de refrigeraciéon son los mas



convenientes para el sector alimentos, valorados en Q. 288,678.32. Para la alternativa
arrendamiento operativo de vehiculos y operacion interna de la compra,
almacenamiento y distribucion, aproximadamente un 76% del total de costos y gastos
esta representado por la distribucion y el 24% restante atribuible a las instalaciones de
almacenamiento y operaciones de soporte. Esta alternativa permite la externalizacion
de 7 procesos de mantenimiento y operacion de vehiculos, aunque el proveedor no
permite el arrendamiento operativo para el furgdn y equipo de refrigeracion, lo que se

percibe como desventaja competitiva o diferenciadora para esta opcion.

Para la alternativa arrendamiento financiero de vehiculos y operacion interna de la
compra, almacenamiento y distribucion, aproximadamente un 75% del total de costos y
gastos esta representado por la distribucién y el 25% restante atribuible a las
instalaciones de almacenamiento y operaciones de soporte. Es la alternativa mas
compleja de operar, debido que considera la internalizacion de los 24 procesos listados

en este estudio.

Se concluydé que la alternativa con mayor beneficio econémico es el arrendamiento
financiero para la adquisicién de vehiculos y operacion interna del almacenamiento con
un valor actual de costos de Q. 11,976,086.84. En orden de conveniencia econémica la
alternativa de arrendamiento operativo de vehiculos y operacion interna de la
distribucion y almacenamiento tiene un valor actual de costo de Q. 12,566,475.11,
representando un sobre costo del 4.93% en comparacion con la alternativa
arrendamiento financiero y permitiendo la externalizacion de 7 procesos relacionados a

la adquisicién y mantenimiento de los vehiculos.

La alternativa de tercerizacion es la mas desventajosa en términos comparativos
econdémicos, con un valor actual de costo de Q. 56,255,759.12, lo que representa un

369.73% en comparacion con la alternativa de arrendamiento financiero.



INTRODUCCION

No es posible saber desde qué época se origina el servicio de alimentos, pero se tienen
registros de gque ya existia en Grecia desde los 400 afios A. C. Siguiendo una linea de
tiempo accidentada de avances y pausas el Imperio Romano [282 A. C.] mejord el
comercio, pero se vio detenido hasta el renacimiento, cuando se iniciaron las cafeterias
[afio 1650] y restaurantes [1765] (Santos, s.f., pp. 17-18). El servicio industrial de
alimentos registra inicios en Estados Unidos en 1,834 en Bowery Savings Bank, New
York, para empleados (Warner, 1992, pp. 30-31). La urbanizacién e industrializacion
promovieron durante los afios 1900 la estandarizacion y produccion en masa, pero fue
hasta la segunda guerra mundial en la década de 1940 que prospero la industria
hotelera (Santos, s.f., p. 26). En los afos cincuenta se crea el concepto de comida
rapida en Estados Unidos (Gaia, 2015) y su variedad se impulsé por los conceptos
llevados por los migrantes (pp. 36-37).

Guatemala es el segundo lugar en Centroameérica en el consumo per capita en el sector
de servicio de alimentos [luego de Costa Rica] con USD 198 durante el afio 2018,
aportando en total para el afio 2019 USD 2,000 millones al mercado nacional y USD

1,600 millones a exportaciones, conformando un 5% del PIB del pais (Gandara, 2019,

S.p.).

El financiamiento, entendido como la aportacion de fondos y recursos econdémicos
necesarios para una actividad productiva y desarrollo de emprendimientos se costea
por medio de los intereses o dividendos [acciones] (Ledn y Saavedra, 2014, p. 5).
Segun Micheo (2018), en Guatemala se utilizan fuentes de financiamiento tradicionales
como créditos con garantia hipotecaria, fiduciaria y prendaria y se utilizan con menos
frecuencia figuras como arrendamiento financiero, factoraje, operaciones bursatiles,
etc., (s.p.). La tercerizacion, como solucion a la adquisicion de procesos y activos,
permite la externalizacion de aquellos complementarios que no forman parte de la
actividad principal del negocio (Hidalgo et al., 2013, p.10). Estos antecedentes se

desarrollan en el capitulo uno de la presente investigacion.



El articulo 22 del acuerdo gubernativo 969-99 (Presidencia de la Republica, 1999, p. 9)
contempla las medidas higiénicas y sanitarias a observar para el transporte de
alimentos y el RTCA [Reglamento Técnico Centroamericano] de buenas précticas de
manufactura (Ministerio de Salud Publica y Asistencia Social et al, s.a.) establece la
obligatoriedad de controlar la temperatura y humedad para el transporte de alimentos
(p. 13). El arrendamiento financiero es considerado como una alternativa de
financiamiento, por medio de la cual el propietario de un activo [arrendador] da al
arrendatario el derecho exclusivo del uso del bien a cambio del pago de renta (Van
Horne, Wachowicz, 2010, p. 559). El arrendamiento operativo considerado como una
variacion del arrendamiento financiero, incluye ademas el mantenimiento, equipamiento
y puesta en marcha y por lo menos en otros paises es revocable por las dos partes
(Salguero, 2014, pp. 55-56). La definicion de arrendamiento financiero, arrendamiento
operativo y la situacién de la reglamentacion actual en Guatemala, que se encuentra en
proceso (Gamarro, 2020, s.p.), se describen en el marco teorico, en el Capitulo 2 de la

presente investigacion.

Se desarrolla en el capitulo 2 el concepto del valor actual neto [VAN], como una
herramienta para considerar el valor del dinero en el tiempo para la comparacion de
alternativas expresado por la tasa de descuento. El uso del modelo de valoracion de
activos de capital [CAPM, por sus siglas en inglés], se abordé con los conceptos y datos
de Damodaran (2016, p. 40) y se complement6 el concepto de tasa de descuento por
medio de costo promedio ponderado de capital, que incluye conceptos del costo y
proporcion de la deuda. Para la obtencion de los valores actuales de costo se considera
en dicho capitulo la construccién y estructura del flujo de caja incremental para
proyectos con la perspectiva de Sapag (2011, p. 249).

En el capitulo 3, se desarrolla la metodologia de la investigacion, describiéndose la
importancia de la eleccion del financiamiento y operacion de la distribucién para una
empresa dedicada al servicio de alimentos, que impacta los estados de resultados por
periodos de 3 0 5 afios y por lo tanto su competitividad en un mercado de precios. El

objetivo general de la investigacion es evaluar las alternativas arrendamiento financiero,



arrendamiento operativo y tercerizacion para la adquisicion y operacion de una flotilla
de vehiculos para distribucion, por medio de su comparacion operativa y financiera en
empresas de servicio de alimentos en el municipio de Guatemala, para determinar cual

resulta en un mayor beneficio econémico.

Los objetivos especificos de la investigacion son: 1) caracterizar las condiciones
financieras y operacionales ofrecidas por el arrendamiento financiero, arrendamiento
operativo y servicios de tercerizaciéon, mediante el analisis de los contenidos de las
ofertas y contratos, a fin de construir los flujos de costos y gastos de cada alternativa
durante un periodo de 6 afios, 2) determinar la tasa de descuento del proyecto,
equivalente al costo promedio ponderado de capital por medio del modelo de valoracion
de activos de capital de acuerdo con los rendimientos esperados para el pais, sector y
empresa para poder determinar el valor actual de costos de cada alternativa y 3)
comparar financieramente los flujos de costos y gastos, por medio del valor actual de
costos de cada alternativa y la tasa de descuento obtenida, para determinar cual genera
mayor beneficio econdmico al adquirir y operar una flotilla de vehiculos para
distribucion.

Para alcanzar los objetivos, desde un enfoque cuantitativo y exploratorio se analizaron
las condiciones de una empresa dedicada al servicio de alimentos en Guatemala por
mas de 20 afios [para el afio 2019] y se proyectaron a 6 afios los flujos de caja las
alternativas de financiamiento y operacion. Asi también fue necesaria la informacion via
cotizaciones de las empresas del medio dedicadas a la venta de vehiculos,
arrendamiento financiero, arrendamiento operativo, equipo de refrigeracion, llantas,

combustible, etc.

En el capitulo cuatro se desarrolla la discusion de resultados, tomando como base el
tipo de vehiculos y equipamiento que se debe adquirir para la ejecucion adecuada de la
distribucion y el cumplimiento de los reglamentos nacionales. Es asi, que con un valor
unitario de Q. 288,678.32 por vehiculo equipado, se procedié a construir el flujo de caja

de cada alternativa, iniciando por la mas sencilla en términos de complejidad operativa:



Vi

la tercerizacion de la compra, almacenamiento y distribucibn de materias primas y
productos terminados. Con una forma de asignacion de precios del servicio de
categorias conocida como mark up [margen de beneficio], desde un 18% para
refrigerados, hasta un 10% para productos de limpieza sobre el precio original, el 97.5%

del costo de dicha alternativa esta representado por el pago de dicho servicio.

Se continda por nivel de complejidad con el arrendamiento operativo del uso de los
vehiculos equipados. Sus alcances y limitaciones reales para este sector en
Guatemala, se utilizaron como base para la construccion del flujo de caja, en el que un
76% del costo total aproximadamente esta conformado por el uso de vehiculos y el
personal asociado. Asi también, se desarrolla el arrendamiento financiero como
alternativa de financiamiento y la internalizacién de los procesos necesarios para hacer
comparables en nivel y resultados de servicio con las alternativas arrendamiento

operativo y tercerizacion.

Se realizdé la evaluacién financiera para las alternativas, determindndose la mas
beneficiosa en términos econdmicos y se desarrolla un apartado de la comparacién
operativa de cada una de las alternativas, a modo de hacer mas objetiva la evaluacion
de las alternativas, lo que se refleja en las conclusiones y recomendaciones del estudio.
En los anexos, se recaban las cotizaciones y contratos que sirvieron como base para el

desarrollo de los flujos de cajas de las alternativas.



1. ANTECEDENTES

Se presentan los antecedentes encontrados para el sector servicio de alimentos y
alternativas de financiamiento desde el entorno general hasta llegar a lo especifico para

Guatemala.

1.1. Origen del servicio de alimentos

El sector de servicio de alimentos, food service u HORECA [Hoteles, Restaurantes y
Cafeterias], como se le conoce, es la agrupacion de las entidades dedicadas a la
elaboracion y venta de alimentos ya preparados para su consumo afuera del hogar,
incluyendo a) hoteles, b) restaurantes, c) catering, d) bares, e) cafeterias, f) panaderias,
etc. Este sector representa al usuario industrial, que procesa las materias primas
proveidas por los mayoristas y las convierte en productos terminados dirigidos al
consumidor final (ProChile, 2014, p. 3).

No es posible saber desde que época data el origen del servicio de alimentos, debido
gue la demanda nace con la humanidad misma. Se inicia la historia en Grecia, en
donde desde los 400 afios A. C. se sabe disfrutaban de banquetes sociales. Fue hasta
el 282 A. C. que los Romanos conquistaron los territorios ocupados por los griegos y el
resto de Europa y que sus riquezas se incrementaron como para disfrutar de banquetes
exoéticos que promovieron el comercio mas alla de su territorio (Santos, s. f., pp. 14 -
15). En la edad media del 500 D. C. hasta el 1,300 D. C. todo el comercio se redujo, asi
también el de alimentos. El imperio Romano cayd, el cristianismo dominé las creencias
de todo el territorio europeo y se sostuvieron conflictos con los musulmanes (Santos, s.
f., p. 16).

Durante el renacimiento el comercio mejoré la calidad de vida de los europeos. El café
de origen africano llega a Europa y se abrid el primer café en 1,650 en Oxford
Inglaterra. En 1,765, un hombre llamado Boulanger empez6 a ofrecer sopas calientes

gue nombré restauradores y llam6 a su café restaurante. Durante el periodo de la



revolucién industrial [1,789 — 1,799] muchos cocineros y comerciantes que atendian la
corona se guedaron sin empleo y siguieron el ejemplo de Boulanger, por lo que, en los

siguientes 30 afios Paris tenia 500 restaurantes (Santos, s.f., pp., 17 — 18).

La industria y negocio del servicio de alimentos inicia en Escocia alrededor de los afios
1,800. El operador de un molino abri6 un comedor grande para sus empleados, en
donde podian sentarse y disfrutar los alimentos que traian de casa. Mientras que el
método de servicio de cafeteria, que luego se convertiria en la tendencia en
operaciones fue desarrollado por el Ogontz Lunch Club for Women en Chicago,
instalado en el YMCA en Kansas City durante 1,891 (Warner, 1992, p. 30).

Warner (1992) hace referencia al autor Stokes, quien indica que el primer servicio de
alimentos industrial del cual se tenga registro en los Estados Unidos estaba en Bowery
Savings Bank en New York en 1,834. El servicio se prestaba para todos los empleados,

con servicio de meseros y sin costo para el empleado (p. 30).

La que se cree que fue la primera cafeteria manejada por empleados fue instalada en la
compafia de cuerdas Plymouth Cordage Co. en Massachusetts, en 1,902. La compaiiia
construyd un edificio con cocina, dos cafeterias y una instalacion recreativa para sus
empleados. Antes de ello, salones de refaccion y servicio a la mesa eran los métodos
para proveer de alimentos a los empleados. Actualmente, este tipo de instalaciones son

las mas comunes (Warner, 1992, p. 30).

La primera compafia para la que se sepa que fue contratada para abastecer de
alimentos a empleados, en 1,904, estuvo a cargo de dos hermanos, prestando sus
servicios con el permiso de la American Locomotive Works en Dunkirk, New York.
Actualmente hay corporaciones de servicio de alimentos valuadas en billones de
dolares (Warner, 1992, p. 31).

Con la urbanizacién e industrializacién de las ciudades en la década de 1900 a 1909,

los estandares de vida empezaron a subir, asi también la necesidad de adquirir



productos basicos accesibles diariamente. Con ello se dio paso a la estandarizacion,
mecanizacion y especializacion de la cadena de valor. La fuerza de trabajo se
especializo, desarrollando actividades simples y rutinarias. Se desarrollaron empresas
con produccion en masa que ganaron la competencia contra otras compafiias de menor
volumen, bajo el concepto de economias de escala. Este tipo de industrializacién dio
paso a que la clase trabajadora se empobreciera, con efectos sobre la salud y dafios

sobre el medio ambiente (Gaia, 2015, pp. 34 - 35).

Siguiendo los eventos de la primera guerra mundial, la gran depresion de 1,930 y la
segunda guerra mundial, continua un punto de quiebre en las condiciones tecnolégicas
y economicas de Estados Unidos. La segunda guerra mundial provoco que, con el
objetivo de conservar y almacenar alimentos se industrializara el procesamiento de
alimentos. El ejército de dicho pais fue responsable de innovaciones como los hornos
de microondas y el desarrollo de contenedores plasticos. Se obtuvo con ello productos

seguros, nutricionales, variados, convenientes y atractivos (Gaia, 2015, pp. 35 — 36).

Durante segunda guerra mundial, en los afios 1940 la industria hotelera prosperé. Por
la falta de recursos no se abrieron nuevos hoteles y la ocupacion de los existentes fue

muy alta (Santos, s.f., p. 26).

Para la segunda mitad de los afios 1950, mas mujeres salieron a trabajar para
complementar los ingresos del hogar. Con ello se produjo el desarrollo de conceptos de
alimentacion rapidos y convenientes como los snacks y los restaurantes. Es asi como
para 1,950 el concepto de comida rapida crecié en Estados Unidos. El incremento de
vehiculos, el desarrollo de comunidades urbanas, mejores estandares de vida y la
disminucién del tiempo disponible para tareas domésticas, favorecieron el crecimiento

de las cadenas de restaurantes (Gaia, 2015, pp. 36 — 37).

En 1,958 las aerolineas comerciales se hicieron populares y con ello las constructoras
situaron los terrenos cerca de los aeropuertos para construir hoteles, moteles e

instalaciones de servicio de alimentos (Santos, s.f., p. 26).



La llegada de migrantes a Estados Unidos también se toma como factor, debido que,
con su arribo la necesidad de adquirir sus alimentos tradicionales se cre6, derivando en
cocinas japonesa, italiana, china, mexicana e inglesa. De Estados Unidos el concepto
se export6 y proliferé en el resto del mundo (Gaia, 2015, p. 37). Comer afuera de casa
es ahora algo comun, no solo para celebraciones o por conveniencia. Asi también han
aparecido en la escena cadenas de restaurantes dedicadas a un servicio completo y de
comida casual, cuyo crecimiento es comparable a las cadenas de comida rapida
(Santos, s.f., pp. 26 — 27).

1.2. Sector de servicio de alimentos en Guatemala

El mercado de Guatemala para servicios comerciales [lugares para comer, servicios de
alimentacion, hospedaje y lugares para beber] alcanz6 los USD 1,555 millones para el
afo 2018. Guatemala tiene el segundo lugar a nivel Centroamérica en cuanto al
consumo per capita en lugares para comer, con USD 198, superado Unicamente por
Costa Rica que le aventaja ampliamente en este rubro con USD 1,582 durante el afio
2017 (Alpizar, 2019, p. 3). Como sector, alimentos y bebidas aporta USD 2,000 millones
al mercado nacional y USD 1,600 millones a exportaciones, representando un 5% del
PIB (Gandara, 2019, s.p.). Como actores relevantes del sector se pueden mencionar
(Alpizar, 2019):

1. restaurantes de servicio completo [San Martin, Patsy, Saul]

2. restaurantes de comida rapida [Pollo Campero, McDonald’s, Domino’s Pizzal]

3. coffee y snack shops [tienda de café y bocadillos: Starbucks, Dunkin’ Donuts, &
Café]

vendedores ambulantes y entregas a domicilio

empresas del servicio de catering [Top Catering Co, Intercontinental Guatemala]
lugares de hospedaje [Hyatt, Grand Tikal Futura, Westin Camino Real]

distribuidor [Suministros y Alimentos, Belca, Disol]

procesador de alimentos

importador (p. 33-57)
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La importacion, elaboracion y distribucion de este canal, se realiza por divisiones
especificas de los actores mencionados o por empresas dedicadas exclusivamente a

ello [Suministros & Alimentos, Belca, Disol].

1.3. Financiamiento

El financiamiento consiste en la obtencion de fondos de capital para crear y desarrollar
un proyecto empresarial. Los recursos financieros, conformados por el capital y la
capacidad de endeudamiento de la empresa, conforman los fondos necesarios para
gue la empresa alcance sus objetivos (Asociacion de Joévenes Empresarios, 2009, p.
17). Por su parte LeOn y Saavedra (2014) definen que el financiamiento es la aportacion
de fondos y recursos econOmicos necesarios para el desarrollo de una actividad
productiva, asi como, para poder emprender y también invertir en actividades
innovadoras, tecnolégicas y de comunicacion, cuyo costo esta representado por los

intereses o dividendos que deban pagarse por su utilizacion (p. 5).

Clasificando por medio del origen de los recursos, el financiamiento puede ser interno y
externo. El financiamiento interno proviene de los recursos generados por la propia
empresa, sin tener que acudir al mercado externo. Usualmente, el financiamiento
interno no es suficiente para lograr los objetivos de la empresa y en términos
financieros no siempre es la forma mas conveniente (Asociacion de Jovenes

Empresarios, 2009, p. 17).

El financiamiento externo, consiste en los recursos financieros que la empresa obtiene
del exterior: préstamos y otros productos financieros. El producto financiero se define
como el servicio que satisface la demanda de financiamiento externo de la empresa,
ofrecido por las instituciones financieras. El precio que las empresas pagan a las
entidades financieras por la prestacion de dicho servicio, es el interés asociado a las
operaciones financieras (Asociacion de JOvenes Empresarios, 2009, pp. 17-18). El
financiamiento se puede utilizar para completar el circulante, debido a una baja liquidez

para cubrir las necesidades inmediatas para cubrir las obligaciones a corto plazo de la



empresa. Otra aplicacion del financiamiento, son las inversiones a mediano o largo
plazo en equipos, vehiculos, por ejemplo. El financiamiento tambien puede ir dirigido
hacia la obtencién de locales, edificios, bodegas, cuya naturaleza es de largo plazo

(Asociacion de Jovenes Empresarios, 2009, p. 18).

La forma de financiamiento debe tener una légica asociada al tipo de inversion que se
esta haciendo, de lo que se producen una serie de condiciones especificas de interés y
cladsulas de contrato. Los préstamos a corto plazo usualmente se liquidan en menos de
un afo y con frecuencia se asocian los requerimientos de fondos temporales o
estacionales. El financiamiento a mediano plazo se utiliza para requerimientos mas
permanentes, como activos fijos , la acumulacién de cuentas por cobrar e inventarios y
suele pagarse con la generacibn de flujos de efectivo en periodos y cuotas
establecidas. Van Horne y Wachowicz (2010), definen que financiamiento a plazo es
aguel que tiene un plazo de vencimiento entre 1 a 10 afos, aceptando la arbitrariedad
del acote de 10 afos (p. 554).

1.3.1. Alternativas de financiamiento

Segun Micheo (2018) en el medio se utilizan en su mayoria fuentes tradicionales de
financiamiento como los créditos con garantia hipotecaria, fiduciaria y prendaria.
Menciona también que figuras como el arrendamiento financiero, factoraje, operaciones
bursatiles, fondos de inversion y capital son menos utilizadas en el medio en
comparacion con otros paises, aclarando que las sociedades inversionistas asumen

mayores riesgos que los que estan dispuestos a correr las entidades bancarias (s.p.).

Otras alternativas de financiamiento son: a) arrendamiento operativo, b) anticipo de
factura, c) descuento comercial, d) subvencién, e) fianza y pignoracién y f) aval
financiero (Asociacion de Jovenes Empresarios, 2009, p. 13). Interesan en este estudio
las alternativas de uso del capital de los accionistas, arrendamiento financiero,

arrendamiento operativo y una figura adicional: el servicio de tercerizacion.



La tercerizacién se considera una opcion para transferir a externos ciertos procesos
complementarios que no forman parte de la actividad principal del negocio, permitiendo
concentrar esfuerzos y recursos en las actividades esenciales, a fin de reducir costos y

obtener resultados tangibles en el corto plazo (Hidalgo et al., 2013, p. 10).

El arrendamiento financiero es una modalidad que consiste en la adquisicion de una
mercancia a peticion de su cliente, por parte de una sociedad especializada. Al
vencimiento del contrato el cliente tiene la opcidén para comprar el bien (Gamarro, 2018,
s.p.). Las instituciones financieras pueden celebrar los contratos de arrendamiento
financiero que consistan en la prestacion de un servicio equivalente al financiamiento a

mas de un afo plazo para la compra de los bienes de capital.

El arrendamiento operativo es el arrendamiento de bienes muebles por necesidades
temporales y es confundido con el arrendamiento financiero. El arrendamiento operativo
no persigue la propiedad, Unicamente el uso del bien por la duracion del contrato. Las
cuotas son periddicas y el arrendador se encarga del mantenimiento del bien en
perfectas condiciones de uso (Ochoa, 2010, p. 4).

1.3.2. Financiamiento de flotillas

Mora (2012), realizé una recopilacion acerca de los métodos de financiamiento para
renovacion de flotillas. Aunque no lo aplica a un caso en concreto, lista las opciones de
financiamiento disponibles en Espafia. Indica a su vez, que los riesgos de la propiedad
del activo se transfieren al arrendatario en el caso del arrendamiento financiero y
arrendamiento operativo. Esto debe reflejarse en una prima en las cuotas acordadas
entre el arrendatario y el arrendador. Detalla que el arrendamiento operativo a
diferencia del arrendamiento financiero incluye mantenimientos, seguros, impuestos,
sustitucion de vehiculos, gestion de multas, entre otros. Concluye que diversos analisis
apoyan el enfoque de pago conforme se usa el activo [préstamos, bonos,
arrendamiento financiero], frente al pago antes de la utilizacion [fondos propios] (pp. 43-
61).



Fuentes (2018), detalla un estudio acerca de la adquisicién de una flotilla de transporte
de combustibles en Guatemala, en la que compara la adquisicion con el arrendamiento
financiero. Proyecta flujos de ingresos y egresos para 5 afios y haciendo uso de
herramientas como el a) valor presente neto, b) tasa interna de retorno, c) relacién
beneficio costo y d) periodo de recuperacion, concluye que se obtiene una mayor
utilidad por medio del préstamo bancario. Aunque aclara que no se debe descartar el
arrendamiento financiero y que es una opcion viable debido que requiere menores
garantias por parte del arrendador y genera una estrategia clara de gasto a empresas

bajo el régimen de utilidades (pp. 1-80).



2. MARCO TEORICO

La distribucion de alimentos tiene un marco reglamentario especifico en Guatemala
orientado a los requerimientos basicos expresados por el cédigo de salud y el
Reglamento Técnico Centroamericano [RTCA]. La definicion de cada opcion de
financiamiento en la practica en el pais, mas la descripcién del VAN [Valor Actual Neto]
y la teoria que respalda el calculo de la tasa de descuento del proyecto, se describen a

continuacion.

2.1. Requerimientos para el transporte de alimentos

El articulo 22 del acuerdo gubernativo 969-99, contempla que el transporte de alimentos
debe cumplir medidas higiénico sanitarias, debe ser exclusivo para transporte de
alimentos para evitar contaminaciones y debe asegurar la conservacion del alimento.
Para ello, estan sujetos a una inspeccion sanitaria y deben contar con un licencia

otorgada por la autoridad correspondiente (Presidencia de la Republica, 1999, p. 9).

El RTCA [Reglamento Técnico Centroaméricano] de buenas practicas de manufactura
(Ministerio de Salud Publica y Asistencia Social, s.a) en su inciso 8.5.5, contempla el
transporte de alimentos refrigerados y congelados con medios de control vy
mantenimiento de humedad y temperatura (p. 13). Es decir, ademas del vehiculo por
su capacidad de carga, debe considerarse la adecuacion del mismo para cumplir con
los requerimientos sanitarios a nivel Centroamérica. Esto podria llevar a escenarios en

los que la inversion inicial se duplique con base en el valor original del vehiculo.

2.2. Arrendamiento financiero

El arrendamiento financiero o leasing, es un contrato por medio del cual el propietario
de un activo [arrendador] da a otra parte [arrendatario] el derecho exclusivo del uso del
bien, en general, durante un periodo especificado, a cambio del pago de renta. El

arrendatario esta obligado a hacer pagos hasta el vencimiento del arrendamiento, que
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corresponde por lo general a la vida atil del activo. Estos pagos no solo amortizan el

costo del bien, sino también dan al arrendador un rendimiento de interés.

El contrato puede especificar al final del periodo el retorno del activo al arrendador, la
renovacion del contrato para ampliar el periodo de renta o comprar el activo (Van
Horne, Wachowicz, 2010, p. 559).

2.2.1. Reglamentacion actual

En la actualidad no existe en Guatemala una regulacion especifica sobre las practicas
de arrendamiento financiero y se tiene un vacio legal. Segun Gamarro (2020) la
iniciativa de ley de leasing o arrendamiento 4896 fue dictaminada a favor por la
comision de Economia del Congreso de la Republica. Indica a su vez, que en la
actualidad el articulo 56 de la ley de bancos y grupos financieros y el cédigo de

comercio sirven como base para estos contratos (s.p.).

2.2.2. Modalidades de arrendamiento financiero en Guatemala

En Guatemala se practican las siguientes modalidades:

2.2.2.1. Leasing mobiliario

Aplicado sobre bienes muebles, permite el uso del equipo, maquinaria o vehiculos, con
una cuota nivelada mensual y sin tener que desembolsar una suma considerable de
enganche y al final del plazo adquirir la propiedad del activo por el arrendatario,
promediando el plazo de 36 a 60 meses (Salguero, 2014, p. 65).

2.2.2.2. Leasing inmobiliario

Se utiliza para financiar bienes como oficinas, bodegas, locales comerciales y todo tipo

de bien inmueble con fines de explotacién empresarial. Los plazos suelen ser de hasta
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10 afios. Se observan las caracteristicas adicionales: a) el bien mantiene el mismo valor
de registro durante el arrendamiento, b) no afecta el pago del impuesto Unico sobre
inmuebles, c) los plazos son méas cortos en relacion a los créditos hipotecarios que

llegan hasta los 25 afos (Salguero, 2014, p. 66).

2.2.2.3. Leasing saley lease back

Se utiliza para obtener flujo de caja al vender a una arrendadora parte o total de sus
activos, con el fin de capitalizarse. Sus caracteristicas particulares son: a) Se obtiene
capital de trabajo, b) se disminuyen los activos de la empresa y los impuestos
asociados, c) al ejercer la opcion de compra el activo se registra a un valor menor, d) el

plazo es forzoso y e) opcion de compra forzosa (Salguero, 2014, p. 67).

2.2.2.4. Leasing directo

“La arrendadora adquiere del proveedor el bien que sera objeto de leasing” (Salguero,
2014, p. 67).

2.2.2.5. Leasing indirecto

La arrendadora adquiere el bien del fabricante y lo da en arrendamiento al usuario,
respaldando el fabricante la operacion con su garantia de servicio técnico y reposicion
del bien si este no funciona adecuadamente. En ciertos casos el suministrador
garantiza el pago de las rentas de arrendamiento, de modo que, si el usuario no paga,
debe pagar el fabricante subrogandose en el crédito y pasando entonces a la posiciéon

de cobrar directamente al usuario (Salguero, 2014, p. 68).

2.2.2.6. Leasing apalancado

Paralelamente al contrato de arrendamiento financiero se suscriben pagarés por la

totalidad de las rentas, los cuales se utilizan para realizar la operacién de descuento de
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documentos con instituciones bancarias. De esta manera las arrendadoras aceleran su
recuperacion de flujos y ofrecen al arrendatario mejores costos financieros. La relacion
entre el arrendador y arrendatario se mantiene durante el plazo del contrato, debido a
gue la empresa de arrendamiento financiero solo cede los derechos econémicos del
contrato de arrendamiento, reteniendo los demas derechos y obligaciones (Salguero,
2014, p. 68).

2.2.3. Ventajas del arrendamiento financiero

Financiar la compra de un bien utilizando como garantia el mismo bien y la agilidad del

financiamiento son las principales ventajas, incluyendo las siguientes:

1. Financiar hasta el 100% del valor de los bienes.

2. Las rentas se registran como gastos en el estado de resultados y al ejercer el valor
de compra el activo se registra por un valor menor.

Las empresas pueden usar sus activos para obtener financiamiento.

Obtiene disponibilidad de flujo de caja, aprovechable para obtener ventajas
financieras.

El equipo cuenta con seguro todo riesgo.

El riesgo de depreciacion se traslada al arrendador.

Mantiene una clausula de tasas de interés fijas, que protege contra la inflacion.

© N o O

Las arrendadoras no cobran comisiones de administracién, que en el caso de crédito
bancario si se cobran.

9. Los arrendamientos operativos no acumulan deudas al balance general.

10.La vigencia del contrato es menor al plazo minimo de ley para depreciar, lo cual
implica que su gasto deducible es mayor a que si se comprara y depreciara
(Salguero, 2014, pp. 69-72).

2.3. Arrendamiento operativo

Se considera el arrendamiento operativo 0 renting, como una modalidad del

arrendamiento financiero. Es un tipo de arrendamiento en el que el fabricante suele
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hacerse cargo del mantenimiento del bien objeto de arrendamiento, asi también la

entrega, instalacion y puesta en marcha de la maquinaria y equipo.

La duracién del contrato es menor a la de la vida util del bien, porque normalmente son
objeto de esta contratacién equipos 0 maquinarias que sufren un elevado grado de
envejecimiento técnico. El contrato de arrendamiento operativo es revocable por las dos
partes, con el Unico requisito de dar preaviso conforme al plazo establecido en las

clausulas (Salguero, 2014, pp. 55-56).

En la practica, se pueden establecer penalizaciones equivalentes al pago restante de
cuotas por revocar el contrato antes de tiempo, por lo que no resultan siendo una
opcién viable dependiendo del bien. Ademas del mantenimiento, el arrendador puede
encargarse del pago de seguro, servicio de GPS [para vehiculos], cambio de llantas,
pago de impuestos. Entre las diferencias con el arrendamiento financiero se pueden

listar:

1. Usualmente no tiene opcion de compra del bien y de existir se utiliza el valor
comercial del bien.

2. Durante el arrendamiento operativo el bien no se registra en el balance del
arrendatario, sélo en el estado de resultados como gasto.

3. El objeto principal del arrendamiento operativo es la renovacién del bien al
vencimiento del plazo, permitiendo asi el acceso a la tecnologia mas reciente.

4. El plazo del contrato depende de la vida 6ptima del bien (Salguero, 2014, pp. 55-59).

2.4. Tercerizacion

La tercerizacién u outsourcing se considera en la actualidad una técnica de gestion para
transmitir a un tercero especialista ciertos procesos complementarios que no forman
parte de la actividad principal del negocio. Con ello se puede enfocar concentracion y
esfuerzos en aquello en lo que la empresa es buena, con el fin de mejorar sus

resultados. Los objetivos que persigue una empresa al implementar tercerizacion son 3:
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a) reducir costes, b) mejorar el servicio y c) transformar el negocio (Hidalgo, et al., 2013,
p. 8-10).

Hidalgo et al. (2013) conceptualiza la tercerizacion:
Significa la oportunidad para incorporar a la empresa un conjunto de
capacidades externas que no dispone.... En este servicio el cliente no instruye al
proveedor en como desempeiiar una tarea, sino que se enfoca en que resultados

quiere y le deja el proceso de obtenerlos. (p. 8)

2.4.1. Tipos de tercerizacion

Dependiendo de la ubicacion, profundidad y especialidad, se pueden clasificar los

diferentes tipos de tercerizacion:

1. offshore [proveedor ubicado en otro pais, reduccion de costos en mano de obra o
impuestos]
nearshore [ubicado el proveedor en paises vecinos con condiciones similares]
inshore [el proveedor y el contratante estan en el mismo pais]
business process [asignacion a terceros de una actividad que se realizaba en la
empresa]

5. business transformation [el proveedor administra, transforma y mejora el proceso,
afadiendo valor estratégico]

6. knowledge process [tareas de alto nivel como investigacion, desarrollo, servicios
técnicos especializados]
legal process [externalizacion de servicios juridicos]

8. logistics business process [externalizacion de servicios de logistica y gestion de la
cadena de suministro: las denominadas compafiias de logistica de terceros e
integradoras de servicios de logistica]

9. information technology [consiste en la transferencia de alguna o todas las partes del
sistema de informacion de una empresa, normalmente con la posibilidad de

decisiones operacionales]
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10.financial and administration [proporciona un ahorro de costos a través de servicios
financieros y de administracion que simplifican cobros y establecen los controles

institucionales a nivel financiero] (Hidalgo, et al., 2013, pp. 10-11)

2.4.2. Tercerizacion del proceso de logistica

Se origind en la década de los ochenta, limitAndose a actividades como transporte y
almacenamiento, introduciendo luego clasificacion, etiquetado y logistica inversa. La
logistica inversa se relaciona con el proceso de devolucién de mercancia, que es uno
de los factores mas importantes para valorar la calidad de servicio de distribucion de
cualquier compafiia (Hidalgo, et al., 2013, pp. 17). Desde recepciéon de pedidos, cobros,
contratacion, aprovisionamiento y hasta compras son realizadas por compafiias de
tercerizacion. De acuerdo con el grado de implicacion y confianza existen varios
modelos de este tipo de tercerizacion. Desde mantener una supervision directa por
parte del cliente, hasta mantener unicamente la gerencia del area. En este modelo es
interesante la posibilidad que existe de que el servicio de tercerizacion incluya a su vez
el coste de la propia version de equipamiento (Hidalgo, et al., 2013, pp. 18).

En Guatemala, la tercerizacion de distribucion incluye la gestion de aprovisionamiento,
compra, despacho y almacenamiento. Para el &rea de alimentos hay ciertas
restricciones [debido al requisito de no contaminar alimentos de acuerdo con su origen]
y usualmente se maneja como una venta directa al cliente final. Al precio original se le
carga un porcentaje de acuerdo con la naturaleza del producto [refrigerado, congelado,
empaque, etc.] y como se indicaba anteriormente, la gestion de devoluciones es

manejada por la compafiia de tercerizacion.

2.5. Herramientas de evaluacién financiera

Se introducird acerca de las herramientas de valor actual neto [VAN] y su aplicacion

para evaluacion y seleccién de proyectos de inversion.
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2.5.1. Valor Actual Neto [VAN]

Es la actualizacion de los flujos netos del proyecto [diferencia entre ingresos y egresos],
utilizando para ello una tasa de descuento denominada tasa de expectativa, alternativa
u oportunidad, que es una expresion de la rentabilidad esperada. Para su calculo se

utiliza la ecuacion de la figura 1 (Mete, 2014, p. 3).

Figura 1

Ecuacion para célculo de VAN

VAN=[ Y FE(1)* (1+0)(0-1)] +10)
i=l

Nota. Tomado de Valor actual neto y tasa de retorno: su utilidad como herramientas
para el andlisis y evaluacién de proyectos de inversion (p. 69), por R. Mete, 2014, Fides

et Ratio.

Donde:

VAN: valor actual neto.

FE(t): flujo de efectivo neto del periodo t.

i: tasa de expectativa, alternativa u oportunidad.

| (0): inversion inicial neta.

Si el valor actual neto de un proyecto independiente es mayor o igual a O el proyecto se
acepta. Para proyectos mutuamente excluyentes debe elegirse el que presente el VAN
mayor. Los supuestos que sustentan y limitan el calculo y utilizacion del VAN son: a) los
ingresos son reinvertidos a una tasa igual a la de la expectativa hasta el final del
proyecto, b) los egresos tienen un costo financiero igual a la tasa de expectativa (Mete,
2014, p.4).
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2.5.2. Tasa de descuento

El calculo de la rentabilidad de un proyecto debe considerar el costo del capital o de la
deuda utilizada para financiarla. La importancia de la correcta determinacion de la tasa
de descuento utilizada para los proyectos evaluados radica en que se puede dar como
rentable un proyecto que no lo es o descartar un proyecto rentable (Sapag, 2011, p.
371).

2.5.2.1. Riesgo y rendimiento, modelo de fijacion de precios de activos de capital

A mas riesgo sobre una inversion se debe esperar una mayor compensacion. ¢ Cuanto
mas se debe compensar?, es una pregunta que no puede ser contestada sin antes
cuantificar el riesgo que se estad tomando. Gitman y Zutter (2012) indican que la teoria
clasica que relaciona el riesgo con el rendimiento es el modelo de fijacion de precios de
activos de capital [CAPM, por sus siglas en inglés] (p.305). El riesgo total de un valor se

puede visualizar formado por dos partes:

Riesgo total de un valor = riesgo no diversificable + riesgo diversificable

El riesgo diversificable representa la parte del riesgo que se atribuye a situaciones
fortuitas y que se puede eliminar por medio de la diversificacion: esté relacionada con
eventos especificos de la empresa como huelgas, demandas, perdida de una cuenta
clave, etc. El riesgo no diversificable representa los factores del mercado que afectan a
todas las empresas y que no se puede eliminar por medio de la diversificacion: la
guerra, la inflacién, incidentes internacionales y acontecimientos politicos. De esto, que
el inversionista debe interesarse Unicamente en el riesgo no diversificable (Gitman y
Zutter, 2012, p. 306).

El coeficiente beta, es una medida relativa del riesgo no diversificable. Es un indice de
movimiento del rendimiento de un activo con base en un cambio en el rendimiento del

mercado. Los rendimientos histéricos de un activo sirven para calcular este coeficiente.
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El rendimiento del mercado, esta compuesto por la suma de los rendimientos de todos

los activos de capital que lo conforman.

Gitman y Zutter (2012) grafican este rendimiento en el eje x de una grafica de dos
variables. En el eje y, grafican el rendimiento correspondiente al rendimiento del activo
de capital especificamente evaluado. Se genera entonces una grafica con puntos
dispersos que se modelan utilizando un modelo lineal de correlacién: esto a su vez,
genera una recta del modo y = b(x) + ¢. La magnitud del coeficiente beta o pendiente de
esta tendencia modelada es el beta especifico de este activo de capital (p. 307). Se
comprende de este modelo, que el coeficiente beta es una medida de como reacciona
el rendimiento de un activo en particular ante un cambio del rendimiento del mercado de
activos en general. El coeficiente beta puede ser positivo 0 negativo, aunque es de
esperarse que se busque una relacion positiva entre el rendimiento del mercado y el
activo de capital a evaluar. Un coeficiente beta de cero indicaria que
independientemente de lo que pase en el mercado el activo de capital no se ve

afectado.

Gitman y Zutter (2012) indican que normalmente el coeficiente beta de los activos de
capital se encuentran entre 0.5 a 2. Un coeficiente beta de 0.5 significaria que ante un
cambio de un 1% del rendimiento del capital de un portafolio diversificado, el activo
evaluado tendria un incremento del 0.5%, es decir, es la mitad de sensible. Asi tambien
un coeficiente beta de 2 indicaria una mayor sensibilidad, por lo tanto un mayor
rendimiento y un mayor riesgo (p.308). El modelo de valoracion de activos de capital
[CAPM)] esta representado por la ecuacién (Gitman y Zutter, 2012, p. 308):

Kj = Rf + [bj x (km — Rf)]

Donde:

Kj = rendimiento requerido del activo |

Rf = tasa de rendimiento libre de riesgo, usualmente el rendimiento de una letra del
tesoro de Estados Unidos

bj = coeficiente beta de riesgo no diversificable para el activo |

km = rendimiento del mercado; rendimiento del mercado de activos
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Gitman y Zutter (2012), afirman que los valores de la ecuacion pueden cambiar de
acuerdo con expectativas sobre la inflacion, lo cual se veria reflejado en un cambio de
la tasa de rendimiento libre de riesgo o de acuerdo con cambios de aversion al riesgo,
lo que se veria reflejado en un cambio del coeficiente beta. También expresan que este
modelo se utiliza como una base en la practica, aunque es una representacion muy

simplificada de lo que realmente un inversionista puede esperar (pp. 311 — 315).

Gonzalez (2018), menciona que en mercados emergentes no se tiene disponibilidad de
informacion que se encuentra en mercados maduros (p. 46). Es por esto que se recurre
a aplicar variantes del método con informacion lo suficientemente aceptada, usando

datos de otros paises adaptados al riesgo del pais en el que se realiza la evaluacion.

2.5.2.2. Aplicacion de modelo de valoracién de activos de capital [CAPM] para la

obtencion del costo del capital

Horvathova y MokriSova (2013), refieren que en las condiciones actuales es mas
apropiado utilizar el modelo modificado (p.2):

re = rf + BL*ERP + CRP

Donde:

re: costo del capital

rf: tasa libre de riesgo

BL: coeficiente beta apalancado para el capital de la empresa

ERP: prima de riesgo del capital

CRP: prima de riesgo de pais

La tasa libre de riesgo puede representarse para la evaluaciéon de negocios por el
rendimiento de los bonos del tesoro de 10 afios de Estados Unidos, para el afio 2019 el
promedio de rendimiento de dichos bonos fue de 2.488% (U. S. DEPARTMENT OF
THE TREASURY, 2020, s. p.).
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La prima de costo de capital expresa la valuacion del nivel de riesgo del portafolio de
mercado: bases de datos para mercados individuales se actualizan constantemente en
la base de datos de Damodaran (2020, p. 24), para Guatemala en estas condiciones
para enero del 2020 el ERP es de 7.66%. La prima por riesgo de pais parte de la
categoria brindada por empresas como Moody’s o Standar & Poor’s. De acuerdo con
Moody’s, Guatemala se encuentra clasificada como Bal y eso la coloca con un CRP de
3.71% (Damodaran, 2020, p. 24).

En el caso del coeficiente beta apalancado [BL] se utiliz6 el método mencionado por
Horvathova y MokriSova (2013), en el cual se toma el beta no apalancado [Bu] de bases
de datos conocidas en otros paises, en este caso para negocios de Estados Unidos
ubicados en la misma industria a evaluar. Con el beta no apalancado se calcula el beta
apalancado especifico de la empresa analizada, al incluir su estructura de capital
especifico y de este modo modificarlo a su riesgo financiero especifico (p. 6):

BL = Bu *(1+ (1-t) * D/IE)

Donde:

BL: coeficiente beta apalancado

Bu: coeficiente beta no apalancado

t: impuestos

D: deuda

E: capital

Los datos publicados por Damodaran (2020) para el negocio de produccion de
alimentos [que incluye su distribucion] corresponden a un beta no apalancado de 0.68,
e impuestos del 25% (s.p).

2.5.2.3. Costo promedio ponderado de capital

El costo promedio ponderado de capital [CPPC] refleja el costo esperado del capital a

largo plazo. Se calcula con una suma o promedio ponderado en el que se aplica el
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costo especifico de cada elemento de deuda o de capital y su fraccion de participacion

sobre el total de financiamiento de la empresa (Gitman y Zutter, 2012, p. 394):

ka = (wi*ki) + (wp*kp) + (ws*ks)

Donde:

ka = costo promedio ponderado de capital

wi = proporcién de deuda a largo plazo en la estructura de capital
wp = proporcion de acciones preferentes en la estructura de capital

ws = proporcién de capital en acciones comunes en la estructura de capital

Estas proporciones sumadas deben sumar uno. Sapag (2011), agrega el efecto del
cambio de la estructura del capital conforme se amortiza la deuda. Conforme a este
enfoque, a cada periodo se aplica una tasa especifica actualizada y se procede a traer

al presente dichos montos (p. 379):

CPPCAT = Ket * Et.1 / (Et-1 + Dr1) + Kdt * Dr1 / (Et1 + De1)

Donde:

CPPCT: costo promedio ponderado de capital para el periodo t
Ket: tasa de descuento del inversionista en el periodo t

Kdt: tasa de la deuda en el periodo t

Et1: valor del capital en el periodo t

Dt1: valor de la deuda en el periodo t

2.6. Aspectos tributarios

2.6.1. Impuesto sobre la Renta [ISR]

La ley de actualizacion tributaria decreto 10-2012 (Congreso de la Republica de

Guatemala, 2012), en su articulo 36 establece que para un régimen sobre utilidades se

aplica un tipo impositivo del 25% (p. 30). En el articulo 21, se indica que se consideran
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costos y gastos deducibles de la base imponible siempre que sean Utiles, necesarios,
pertinentes o indispensables para producir o conservar la fuente productora de las
rentas gravadas (p. 15). Entre las cosas que interesan al presente estudio se incluyen:
a) los gastos de transporte y combustibles, b) las primas de seguros de vida y robo, c)
los arrendamientos de bienes muebles e inmuebles, d) intereses y cargos por
financiamiento por arrendamiento financiero, e) depreciaciones y mantenimientos (pp.
15 — 21).

Sapag (2011) indica que cuando se adquiere un activo, conforme el tiempo pasa, el
activo pierde valor por el uso y su depreciacién puede cargarse como gasto al estado
de pérdidas y ganancias, disminuyendo la utilidad y posibilitando la reduccion del pago

de impuestos (p. 158).

2.7. Flujo de Caja

Sapag (2011) orienta la construccién del flujo de caja de un proyecto de acuerdo con el
objetivo del proyecto y la identificacion de lo que se desea evaluar. Menciona que el
horizonte de evaluacion puede asociarse a la vida del proyecto, equipo adquirido, al
grado de confianza de las proyecciones, etc. Asi también la comparacion de
alternativas puede representar un reto, debido a que cada alternativa puede tener vida
uatil diferente (p.249).

2.7.1. Estructura

Sapag (2011), define una serie de pasos para construir el flujo de caja que se detallan
en la figura 2. Los ingresos y egresos afectos a impuestos son aquellos que causan
alteraciones en el estado de pérdidas y ganancias, es decir, afectan las utilidades.
Incremento en ventas, ahorro de costos, remuneraciones, insumos, alquileres y
cualquier ingreso o desembolso real (pp. 250 — 251). Luego se agregan los gastos no
desembolsables, como depreciaciones o0 amortizaciones, que no representan una salida

de efectivo pero que afectan las utilidades y con ello los impuestos.
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Figura 2

Etapas para la construccion de un flujo de caja

Ingresos y egresos
afectos a impuestos

Gastos no
desembolsables

Célculo del impuesto

Ajuste por gastos ho
desembolsables

Ingresos y egresos no
afectos a impuestos

Flujo de caja

Nota. Tomado de Proyectos de inversion. Preparacion y evaluacion (p. 251), por N.

Sapag, 2011, Pearson Educacion.

De la suma y de la resta de los ingresos y egresos se obtiene la utilidad antes de
impuestos. Se calculan los impuestos [como una tasa porcentual sobre las utilidades] y
se restan de las utilidades antes de impuestos para conocer la utilidad neta. Los gastos
no desembolsables se suman [debido a que el objetivo de restarlos es el adecuado
calculo de impuestos]. En cuanto al horizonte y vida util del activo, al ser alternativas y
tener la posibilidad de cambiar una opcién por otra en cualquier momento como lo es el
caso de los vehiculos, el horizonte estd definido por la vida util mas pequefia entre
ambas alternativas. Si esta flexibilidad de cambiar un proyecto por otro no existe, lo
mas simple es calcular el costo anual equivalente y compararlos, debido que se supone

gue se renovara constantemente la alternativa elegida (Sapag, 2011, pp. 253-254).
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2.7.2. Proyecto incremental

Sapag (2011), indica que, aunque la estructura del flujo de caja es similar para la
evaluacion de proyectos, se debe tener consideraciones adicionales para una empresa
en marcha. Establece que, si el proyecto considera el reemplazo de activos el nivel de
capital de trabajo es similar; en el caso de que se esté evaluando la tercerizacion de
una operacion interna se puede esperar un cambio en el capital de trabajo y se debe
evaluar el cambio de financiamiento en la inversion del mismo (p 263). Se parte desde
el flujo de caja de la situacion base, es decir, sin proyecto, para luego preparar los flujos

de cajas correspondientes a las alternativas.

Si los ingresos en ambas alternativas son iguales, este dato se puede excluir del
andlisis y guiarse por el menor costo de las alternativas comparadas (Sapag, 2011, p.
264). El enfoque de este autor es excluir todas aquellas cosas que permanecen igual en
los escenarios comparados [situacion base] e incluir a modo de beneficio o costo

adicional los rubros en la estructura del flujo de caja a evaluar.

Tal es el caso para una empresa en marcha en la que se evallan alternativas para
desarrollar una parte o la operacion completa. Sapag (2011), propone dos métodos
para evaluar alternativas de esta naturaleza para tercerizacion: a) comparar el costo de
hacer la operacion internamente con el costo de contratarlo con un proveedor externo y

b) hacer un solo analisis incremental (p. 433).

En el tema de los activos, al contratarse un servicio de tercerizacion se debe considerar
el beneficio inicial que significa la liberacion de los activos que se utilizaban para
realizar un servicio internamente. Asi también, con respecto al final del proyecto en el
analisis incremental se debe considerar que el remanente de activos al optar por la
tercerizacion es menor que en la situacion base, por lo que se toma como un elemento

a restar. También se pueden restar economias de escala al perder activos (p.434).
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2.8. Reglamento de transito en Guatemala

El acuerdo Gubernativo 273-98 (Ministerio de Gobernacion, 1998), reglamento de
transito, en el articulo 9 define la clasificacién por peso de los vehiculos:

1. ligeros, de hasta 3.5 toneladas métricas de peso bruto maximo

2. pesados, con mas de 3.5 toneladas métricas de peso bruto maximo

3. especiales, con pesos y dimensiones de autorizacion especial (p.5)

Esta clasificacion es relevante en cuanto a las restricciones de movilidad existentes en
la ciudad de Guatemala por categoria de peso. La municipalidad de Guatemala
especificamente en el acuerdo COM — 13 — 2016, articulo 1, restringe la circulacion de
vehiculos pesados y especiales de lunes a viernes en el horario de 5:00 a 9:00 horas y
de 16:30 a 21:00 horas. Describe que vehiculo pesado es aquel que tiene mas de 3.5
toneladas de peso bruto maximo. La sancion por el incumplimiento se establece por Q.
2,000.00 y caso de reincidencia de Q. 5,000.00 (Municipalidad de Guatemala, 2016,

S.p).

Esta reglamentacion especifica para la ciudad de Guatemala restringe la circulacion de
vehiculos de peso bruto mayor a 3.5 toneladas métricas un total de 8.5 horas diarias.
Es un factor por considerar en la adquisicion de la flotilla de distribucién de alimentos y
lleva a optar por transportes ligeros, salvo que sea estrictamente necesario o

econdmicamente justificable el uso de transporte pesado.
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3. METODOLOGIA

Por medio de la aproximacion cuantitativa de la investigacion cientifica se acoté la idea,
se establecieron objetivos y preguntas de investigacion, se establecieron hipétesis,

variables y un plan para probarlas.

3.1. Definicion y Delimitacién del Problema

La adquisicion de una flotilla de vehiculos para distribucion y su operacion representan
un reto financiero debido al alto monto de la inversion. Usualmente los vehiculos se
adquieren con garantias entre 3 0 5 afios equivalentes a 100,000 a 150,000 Km por
parte del fabricante. Eso quiere decir que al comprar una flotilla de vehiculos se esta
tomando una decisién que impacta los resultados por 3 0 5 afios. De ser a 5 afios, esto

coincide con el porcentaje de depreciacion del 20% anual para vehiculos en Guatemala.

El problema consiste en el impacto financiero y operativo sobre las empresas que se
dedican a la prestacion de servicios de alimentos al optar por una de las alternativas
disponibles para adquirir su flotilla de vehiculos para distribucion, considerando que la
eleccion afecta sus resultados econdmicos y operativos por un periodo de 3 o 5 afios,
en un mercado en crecimiento y de precios que requiere una calidad percibida
adecuada. ¢Cuél es el resultado de la comparacién entre las opciones de
arrendamiento financiero, arrendamiento operativo y servicios de tercerizacién, como
alternativas de financiamiento para adquisicion y operacion de una flotilla de vehiculos
para de distribucion, en empresas de servicio de alimentos en el municipio de

Guatemala?
3.1.1. Temas y Subtemas
1. ¢Cudles son las condiciones financieras y operacionales ofrecidas por el

arrendamiento financiero, arrendamiento operativo y servicios de tercerizacion, para

la adquisicién y operacion de una flotilla de vehiculos para distribucién?
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2. ¢Qué tasa de descuento se puede utilizar para calcular el valor actual de costos y
gue refleje adecuadamente las expectativas del inversionista y estructura de capital
de la empresa, tomando en cuenta el sector y el pais?

3. ¢Cual de las tres opciones de financiamiento es la alternativa que genera mayor

beneficio econdmico al adquirir una flotilla de vehiculos para distribucion?

3.1.2. Punto de vista

La investigacién se realizé desde el punto de vista financiero.

3.2. Objetivos

A continuacién, se presenta el objetivo general y los objetivos especificos de la

investigacion.

3.2.1. Objetivo General

Evaluar las alternativas arrendamiento financiero, arrendamiento operativo vy
tercerizacion para la adquisicion y operacion de una flotilla de vehiculos para
distribucion, por medio de su comparacién operativa y financiera en empresas de
servicio de alimentos en el municipio de Guatemala, para determinar cual resulta en un

mayor beneficio econémico.

3.2.2. Objetivos Especificos

1. Caracterizar las condiciones financieras y operacionales ofrecidas por el
arrendamiento financiero, arrendamiento operativo y servicios de tercerizacion,
mediante el analisis de los contenidos de las ofertas y contratos, a fin de construir
los flujos de costos y gastos de cada alternativa durante un periodo de 6 afos.

2. Determinar la tasa de descuento del proyecto, por medio del costo promedio

ponderado de capital y el modelo de valoracién de activos de capital de acuerdo con
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los rendimientos esperados para el pais, sector y estructura de capital de la
empresa para poder determinar el valor actual de costos de cada alternativa.

3. Comparar financieramente los flujos de costos y gastos, por medio del valor actual
de costos de cada alternativa y la tasa de descuento obtenida, para determinar cual
genera mayor beneficio econémico al adquirir y operar una flotilla de vehiculos para

distribucion.

3.3. Hipotesis

Comparar los resultados financieros y caracteristicas operativas de las alternativas de
financiamiento para adquirir una flotilla de vehiculos para distribucion, determinara cual
es la opcion que genera mayor beneficio econdmico entre el arrendamiento financiero,
arrendamiento operativo y servicios de tercerizacion, para empresas de servicio de
alimentos en el municipio de Guatemala. A continuacion, se presentan las variables de

la hipotesis anteriormente descrita.

3.3.1. Variable Independiente

Resultados financieros y caracteristicas operativas de las alternativas de

financiamiento.

3.3.2. Variable Dependiente

Opcion que genera mayor beneficio econdmico a empresas de servicio de alimentos.
3.4. Disefio de la Investigaciéon

La investigacion se realiz6 mediante el método cientifico en sus tres fases: a)
indagatoria, b) demostrativa y c) expositiva. En la fase indagatoria se construyd la

perspectiva tedrica y se disefid el plan de investigacion. En la fase demostrativa se

accedi6 a cotizaciones y contratos reales para las alternativas de distribucion utilizadas,



29

con ello se hicieron las evaluaciones planteadas y se concluyé con respecto a la

hipotesis planteada. La fase expositiva esta representada por medio de este informe.

Se utilizaron los métodos cuantitativo y cualitativo, debido que ademas del analisis
financiero, se compararon las caracteristicas operativas de las alternativas de
financiamiento. El alcance es exploratorio, debido que se enfocO sobre la perspectiva
de empresas de servicios de alimentos. El disefio es no experimental, debido a que se

analizaron proyecciones y los datos se obtuvieron de un momento en el tiempo.

3.5. Unidad de Analisis

Se analizo el sector de servicio de alimentos en el municipio de Guatemala.

3.5.1. Empresa analizada

El presente estudio se realizd para una empresa en marcha dedicada al procesamiento
de alimentos, mayoreo y distribucién, atendiendo a su vez a cadenas de restaurantes
de tenedor, comida rapida, comida rapida casual y hoteles. Por proteccién de la
confidencialidad de algunos datos de la empresa analizada, el nombre real de la
entidad y los datos reales fueron variados, procurando conservar la validez de este

estudio.

3.5.1.1. Origen de la empresa

De acuerdo con los planes de expansion en la ciudad de Guatemala de una cadena de
restaurantes de comida rapida casual de origen mexicano, en el afio 2015 se crea la
empresa analizada bajo el nombre Distribuidora de Alimentos, S. A. [DISTRITAL, S. A]
para especializarse en el rubro de procesamiento, comercializacion y distribucion de
alimentos [servicio de alimentos]. La cadena de restaurantes de origen mexicano lleva
mas de 20 afios de operar en Guatemala, situAndose actualmente con 50 restaurantes

con variantes de servicio en mesas, para llevar, a domicilio y en foodcourts [zona de
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comida en centros comerciales]. Su crecimiento abarca desde Estados Unidos, hasta
Colombia, con conceptos, marcas y menus variados, contando con mas de 800 puntos

de venta en México.

La empresa de servicio de alimentos creada cuenta con un crecimiento anual
aproximado del 20% de los puntos de ventas atendidos y una ampliacion de la cartera
de productos procesados, invirtiendo en este periodo en infraestructura, desarrollo de
productos, personal etc. En el afio 2019 se inici6 la atencion a clientes externos,
ampliando la cartera a otras cadenas importantes de restaurantes de tenedor en

Guatemala y a hoteles.

3.6. Periodo Histérico

Para realizar el analisis histérico se utilizaron estados financieros del afio 2019 y se

proyectaron seis afios.

3.7. Ambito Geogréfico

El dmbito geogréafico en el que se desarrollé la investigacion fue el municipio de

Guatemala, departamento de Guatemala.

3.8. Universo y Muestra

Alpizar (2019, pp. 33-57) menciona 39 empresas del sector servicio de alimentos en
Guatemala. Se considerar6 este dato como el universo. A modo de analisis, para una
poblacién finita de 39 empresas, un margen de error del 10% y nivel de confianza de
90%, el tamafio de la muestra corresponde a 25, nimero de entidades que se estimo
fuera del alcance de esta investigacion. Una empresa de 39 representa el 2.56% del

universo.
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El estudio se realiz6 sobre una empresa; por lo que la muestra es no probabilistica,
debido a su naturaleza exploratoria. La muestra seleccionada contiene elementos

representativos del sector de servicio de alimentos.

3.9. Instrumentos Aplicados

Las técnicas de investigacion documental y de campo para la presente investigacion, se

detallan a continuacion:

3.9.1. Investigacién documental

Se acudié6 a medios escritos para reflejar la realidad de la practica en Guatemala
relacionada al sector de servicio de alimentos y fuentes de financiamiento. Libros, tesis,
revistas, informes, articulos de prensa y articulos académicos, conformaron la base del

marco tedrico de esta investigacion.

3.9.2. Investigacion en campo

Se entrevistd a un profesional del sector servicio de alimentos acerca de las
caracteristicas de flotilla de distribucidon y almacenamiento. Se obtuvieron los elementos
necesarios para poder establecer el tipo de vehiculo y equipo caracteristicos de este
sector. Se obtuvieron cotizaciones y contratos para su aplicacién de un caso real como
instrumento para determinar las caracteristicas necesarias para la evaluacion financiera

y operativa.

3.9.3. Andlisis cuantitativo

Los datos recolectados se plasmaron en flujos de fondos netos comparables y se utilizo

como instrumento el VAN para realizar el andlisis cuantitativo.
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4. DISCUSION DE RESULTADOS

Se presenta la descripcion de los vehiculos, equipos a adquirir y la estructura de los
flujos de caja de las alternativas evaluadas para sustituir la flotilla de distribucion de
Distrital, S. A. para luego compararlas financieramente. Los vehiculos y equipos que se
estaban utilizando para realizar la distribucién estaban presentando fallas continuas
costosas, habian superado los 250,000km de recorrido o se consideraron no

adecuados para la distribucion por su limitada capacidad de carga.

4.1. Vehiculo y equipamiento

Basado en las categorias de transporte para la ciudad de Guatemala, para distribucion
lo mas eficiente es la eleccidon de transporte ligero, esto es, con peso bruto maximo
menor a 3.5 toneladas métricas. La empresa analizada transporta las siguientes
categorias de alimentos:

productos refrigerados

vegetales y legumbres

abarrotes

material de empaque

insumos

o gk w N PE

articulos de limpieza

Se requiere entonces, ademas de capacidad de carga para productos refrigerados o
abarrotes contar con capacidad de espacio. Sin existir una relacién o preferencia por
una marca, se considera que Hino o Isuzu son casas automotrices de condiciones
similares de calidad que se pueden evaluar para el presente estudio. En su momento se
consideraron modelos como Toyota Hiace o la serie k de Kia [que son camiones
disponibles, para condiciones muy especificas]. En la tabla 1 se muestra una
comparacion de dimensiones y capacidad de carga de los vehiculos comparados. En
aplicaciones especificas en las que se requiera ingresar algunas areas de carga

estrechas, de altura limitada o volumen y carga con configuraciones especificas que
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permitan unidades mas pequefias o de desempefio especifico de combustibles, se
podria optar por el Kia K 3000 o Toyota Hiace, pero para los requerimientos de
distribucion se evalué el modelo Hino WU710L-MQ para la alternativa arrendamiento
operativo y para la alternativa arrendamiento financiero se evalu6 el Isuzu NPR71L,
debido que se consideraron equivalentes y adecuados para la operacion de Distrital, S.
A., ademas de ser la casa matriz de Hino la que ofrece el modelo arrendamiento

operativo para el uso de camiones. En la figura 3 se muestra el esquema del vehiculo.

Tabla 1
Dimensiones utilizables de vehiculos propuestos para distribucion
Vehiculo Hino WU710L-MQ Kia K 3000 Toyota Hiace Isuzu NPR71L
Ancho [m] 2 1.65 1.244 2
Alto [m] 2 2.095 1.394 2
Largo [m] 4.45 3.4 2.502 4.95
Capacidad de carga [Tm] 5.25 2 0.94 5.25

Fuente: Elaboracion propia con informacion de (KIA MOTORS CORP, 2020, pp. 4, 6),
(TOYOTA GUATEMALA, GRUPO COFINO STAHL, 2020, s. p.), (GRUPO CODACA,
2020, p. 1), (CANELLA ISUZU, 2021, p.1)

Figura 3
Dimensiones del camiéon Hino WU710L-MQ

Nota. Tomado de Especificaciones WU710L-MQ (p.1), Grupo Codaca, s. f., Grupo

Codaca.
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4.1.1. Furgbn y equipo de refrigeracion

Debido a que el giro del negocio requiere la distribucion de productos refrigerados es
necesario equipar el camién con un furgén y equipo para refrigerar. Para este estudio
se tomaron en cuenta dos proveedores de furgones refrigerados comparables en
cuanto a calidad y confiabilidad, como lo son Transam y Rosmo. En la figura 4, se

muestra el furgon cotizado por Transam.

Figura 4

Furgon refrigerado

e —

H =

Fuente: Elaboracion propia.

Ademas del furgdbn es necesario considerar el equipo de refrigeracion. En este caso
figuran empresas de conocida trayectoria en Guatemala y por las marcas que
representan, para este estudio: Autofrio y Loginsa. En la figura 5 se muestra la marca
representada por Loginsa, Thermoking y un equipo V-500. Con esto especificado es
posible configurar las cotizaciones y el monto de la inversion inicial. Las inversiones a
realizar para un vehiculo equipado de la forma descrita son las siguientes, con base en
las cotizaciones realizadas [valores con IVA incluido]:

1. camién 3.4 toneladas métricas: Q. 176,500.00
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2. equipo de refrigeracion: Q. 59,431.72
3. valor del furgon: Q. 86,490.00
4. valor total: Q. 322,421.72

Figura5
Modelo V-500 de Thermo King

- B
¢ THEAMO KNG

Evaporador ultraplano ES500

éctrica

altura)

Unidad de montaje bajo chasis

Nota. Tomado de Thermo King Serie V-500 (p. 4), Thermo King, 2005, Thermo King

Corporation.

4.2. Elementos del flujo de caja base

En la situacion inicial la empresa requiere una flotilla de 8 camiones equipados, que
atienden un aproximado de 50 puntos de entrega diariamente. Se consideran los
elementos que forman parte de la estructura del flujo de caja para construir la
comparacion de las alternativas:

1. sueldos

mantenimiento

combustible

celulares

a bk 0N

seguro
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6. cuota de arrendamiento

7. alquiler de unidades por fallas eventuales
8. impuesto de circulacion

9. multas

10.valor de recuperacion

11.tarifa variable de arrendamiento operativo
12. cuotas por tercerizacion

13.gastos administrativos

14.gastos generales

15. alquiler de inmueble
4.2.1. Flujo de caja incremental

Sapag (2011), indica que, aunque la estructura del flujo de caja es similar para la
evaluacion de proyectos, se debe tener consideraciones adicionales para una empresa
en marcha. Si los ingresos en ambas alternativas son iguales, este dato se puede
excluir del andlisis y guiarse por el menor costo de las alternativas comparadas (pp.
263-264). El enfoque de este autor es excluir del analisis todos los elementos que
permanecen igual en los escenarios comparados [situacion base] e incluir a modo de
beneficio o costo adicional los rubros en la estructura del flujo de caja a evaluar. Tal es
el caso para una empresa en marcha en la que se evalUan alternativas para desarrollar
una parte o la operacion completa. Sapag (2011), propone dos métodos para evaluar
alternativas de esta naturaleza para tercerizacion: a) comparar el costo de hacer la
operacion internamente con el costo de contratarlo con un proveedor externo y b) hacer

un solo analisis incremental (p. 433).

Distrital, S. A. es una empresa en marcha en la que se esta evaluando una sustitucién
de activos [los vehiculos equipados para la distribucion], por lo cual se toman los
elementos de gasto en los que se incurre con cada alternativa de financiamiento. Los
ingresos no se ven afectados con una u otra alternativa, por lo que son irrelevantes

para este estudio.
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4.2.2. Inflacién

Para efectos de la preparacion del flujo de caja se consider6 un 4 £ 1 %, de acuerdo
con datos del FMI [Fondo Monetario Internacional] (2019, s.p.). Los contratos definen
los valores correspondientes para los flujos de arrendamiento financiero vy
arrendamiento operativo, por lo que se mantienen fijjos por los 3 afios de contrato.
Luego de los 3 afios se ajustaron correspondientemente los valores de las cuotas
proyectadas, para mantenerse fijas por 3 afios mas. En el caso de sueldos, gastos,
combustibles, etc., se ajustaron anualmente con 4% adicional. Algunos gastos como la

provision para multas no se ven afectados por la inflacion.

4.2.3. Sueldos

Para cada alternativa, es necesario incluir el desembolso en sueldos de las personas
contratadas que permiten que operen con niveles de servicio comparables. Se toman
como base los salarios de la empresa estudiada [Distrital, S. A.]:

sueldo de jefe compras: Q. 12,000.00/mensual

sueldo de piloto: Q. 4,000.00/mensual

sueldo de supervisor de bodega: Q. 9,000.00/mensual

sueldo de auxiliar de bodega: Q. 3,075.10/mensual

sueldo de supervisor de transporte: Q. 9,000.00/mensual

2 T o

sueldo de mecanico de camiones: Q. 5,000.00/mensual

En la tabla 2 se presenta la comparacion de los salarios aplicados para los flujos de
caja de cada alternativa y su comparacion con los rangos encontrados para puestos
similares. Se puede observar que para la mayoria de rangos de sueldo, Distrital, S. A.,

se mantiene por arriba del salario promedio.

Para el calculo de las prestaciones laborales se tomaron en cuenta: (a) la cuota
patronal, (b) bonificacién incentivo para los trabajadores del sector privado decreto 78-

89 [minimo de Q. 250.00, como parte del salario base], (c) Bono 14, (d) Vacaciones y
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(e) Aguinaldo (Nufiez, 2013, s.p.). También se calcula el desembolso por indemnizacion
como un salario mensual por afio laborado, incluyendo la fraccidon correspondiente al
bono 14 y aguinaldo: las bases de calculo se pueden consultar en las publicaciones de
Ministerio de Trabajo y Previsién Social (2020, s.p.). Para efectos del flujo de caja se
utilizaron los salarios anuales presentados en la tabla 3, sumados en el caso de que la
propuesta requiera mas de un puesto y multiplicados por la cantidad de personas en el
mismo puesto, como en el caso de los pilotos o auxiliares de bodega. A partir del afo 2

se aplica un incremento anual del 4% a los salarios.

Tabla 2

Rango de sueldos por puesto

Puesto Puesto de referencia Salario Salario Promedio Sueldo
minimo [Q.] Maximo [Q.] [Q.] asignado [Q.]
Jefe de compras Encargado de compras 4,771 12,867 7,671 12,000
Piloto de camion Camionero 3,075.10 4,588 3,485 4,000
Supervisor de bodega Supervisor de cantidades 5,915 11,645 7,948 9,000
Auxiliar de bodega Auxiliar de manufacturacion 3,075.10 5,459 3,474 3,075.10
Supervisor de Supervisor de primera linea de
P operadores de maquinaria de 3,075.10 9,605 4,910 9,000
transporte >
transporte, logistica, puerto, aeropuerto
Mecanico de camiones Mecanico de camiones 3,267 4,947 3,653 5,000

Fuente: Tomado de Compara Tu Salario (s.p.), por Tusalario.org/Guatemala, (2020),

Wagelndicator Foundation.

Tabla 3

Desembolso total anual por sueldos de acuerdo con el puesto

Bonificacion
incentivo

Sueldo  Sueldo Cuota

Puesto base base patronal Desembolso

Bono Aguinaldo Vacaciones Indemnizaci6n

[Q] anual[Q] [12.67% 4[Q1 Q] [Q] [Q] 78.89[0]  2uallQl]
Jefede 4250 141000 17.865 11,750 11,750 5,875 13,708 3,000 204,948
compras
Pilotode 5755 45000 5702 3750 3,750 1,875 4,375 3,000 67,452
camion
SUPEIVISOT g 25 105000 13,304 8,750 8,750 4,375 10,208 3,000 153,387
de bodega
Auxiiarde 5 o505 33901 4205 2825 2,825 1,413 3,296 3,000 51,555
bodega
Supervisor
de 8,750 105,000 13,304 8,750 8,750 4,375 10,208 3,000 153,387
transporte
Mecanico
de 4750 57,000 7,222 4,750 4,750 2,375 5,542 3,000 84,639
camiones

Fuente: Elaboracion propia.
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4.2.4. Tercerizacién

Se inicia desde lo simple a lo complicado en términos de la construccion del flujo de
caja. La propuesta de tercerizacion incluye:

. compra de producto

. relacion directa con proveedores para temas de entregas

. evaluacion de desempefio de proveedores

. manejo de reclamos con proveedores

1
2
3
4
5. evaluacion de producto en la recepcion
6. resguardo del inventario

7. administracion de niveles de inventario
8. preparacion y distribucion de pedidos
9

. manejo de devoluciones

El modo de operacion consiste en que cada punto de venta de la cadena de
restaurantes hace un pedido a la empresa tercerizacion de un catalogo de producto
predefinidos por ambas partes. La empresa que brinda la tercerizacion la cual se
denomina por motivos de proteccion de informacién confidencial Foodservice
Centroamericana, S. A. [FOODCA, S. A.] se encarga de hacer llegar los productos

solicitados a cada punto de venta, registrandose como una venta facturada.

Se realizan los procesos de manejo de inventario, almacenamiento y compra directa a
los proveedores. Foodca se compromete a cumplir con un nivel determinado de
entregas a tiempo [99%)]. La estructura de precios del servicio se basa en categorias de
producto y un porcentaje expresado como mark up [margen de beneficio], de acuerdo
con cada categoria (Anexo 1):

1. frios y congelados: 18%

abarrotes de proveedores locales: 13%

abarrotes importados: 15%

empaque: 10%

a b~ 0N

productos de limpieza 10%
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La entidad proveedora de los servicios de tercerizacién establece que el margen de
beneficio se obtiene sobre el precio venta y por lo tanto el costo de tercerizacion se

calcula:

Pc*100
100-Mu

Costo tercerizacion =

Donde:
Pc: precio de compra al proveedor primario

Mu: mark up o margen de beneficio en forma porcentual

En la tabla 4 se muestran los costos por tercerizacion de la distribucion.

Tabla 4

Costo anual por tercerizacién de distribucion

. Volumen de compra Margen de  Costo Tercerizacion
Categoria

anual [Q.] beneficio [%] [Q.]
Frios y congelados 61,530,666 18 13,506,732
Abarrotes locales 14,634,354 13 2,186,743
Empaque 10,462,443 10 1,162,494
Productos de limpieza 2,228,490 10 247,610
Total anual [Q.] 17,103,579

Fuente: Elaboracion propia, 2020

Con esta informacion se analizan los elementos de costo y gasto asociados a la
alternativa de tercerizacion. En el flujo de caja se incluye el sueldo y las prestaciones de
del encargado de manejar y controlar la relacion comercial con la empresa de
tercerizacion [Jefe de Compras]. Con ello también los gastos por servicios que incluyen
los servicios destinados a sufragar papeleria, mensajeria, la oficina, mantenimiento,

servicios de internet, costos de contratacion de personal, etc.

El gasto mas significativo en esta alternativa es la cuota de tercerizacion, representando
el 97.5% del total. El nivel de servicio ofrecido es del 99% en tiempo y cantidad e
incluye el proceso de distribucion desde las compras a los proveedores, manejo de
reclamos y almacenamiento, es decir, el proceso de abastecimiento completo de una

forma conveniente.
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Tabla 5
Elementos del flujo de caja para la alternativa tercerizacion
Concepto de gasto [Q.] Afio 1 Afio 2 Afio 3 Afio 4 Afio 5 Afio 6
Sueldos 204,948 213,146 221,672 230,539 239,761 249,351
Mantenimiento 0 0 0 0 0 0
Combustible 0 0 0 0 0 0
Celulares 3,204 3,332 3,465 3,604 3,748 3,898
Seguro 0 0 0 0 0 0
Cuota de arrendamiento 0 0 0 0 0 0

Alquiler de unidades por
fallas eventuales
Impuesto de circulacién
Multas
Valor de recuperacion
Tarifa variable
Cuotas por tercerizacion 17,103,579 17,787,722 18,499,231 19,239,200 20,008,768 20,809,119

OO O oo
OO O oo
OO O oo
OO O oo
eoleololMole]
OO O oo

Gastos por servicios 222,615 231,520 240,781 250,412 260,428 270,845
Alquiler de inmueble 0 0 0 0 0 0
Total anual 17,534,346 18,235,720 18,965,149 19,723,755 20,512,705 21,333,213

Fuente: Elaboracion propia, 2020.

4.2.5. Arrendamiento operativo

El arrendamiento operativo de los vehiculos fue cotizado con la empresa representante
de Hino en Guatemala (Anexo 2). De esto, el alcance de las condiciones del
arrendamiento operativo abarca hasta los camiones, de los cuales no se tiene opcion a
compra al final del periodo. De la descripcion inicial de precio del vehiculo equipado se
observa que aproximadamente el 50% del total corresponde al equipo de refrigeracion y
furgdn. Por medio del representante de Hino se realiza arrendamiento financiero a 3
afios con opcion a compra sobre el furgon y equipo de refrigeracion (Anexo 3). En
cuanto al seguro, se incluye en el contrato del arrendamiento operativo para el vehiculo

furgdn y equipo de refrigeracion.

Al igual que en el caso de la evaluacion de arrendamiento financiero, se considera que
el furgdn y equipo de refrigeracion se pueden usar por 3 afios mas luego de haberse
terminado el contrato de arrendamiento financiero. Se aclara que el arrendamiento
operativo ademas de su cuota base tiene una cuota variable, dependiente de los

kilbmetros recorridos: A partir del 1,125km recorridos en el mes se debe pagar Q. 1.04
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por kilbmetro adicional recorrido, esto aplicable a cada unidad. Para esta propuesta se

cuenta con 8 vehiculos en modalidad arrendamiento operativo, lo que resulta en:

1.

La contratacién de 8 pilotos, para 8 vehiculos, a razén de un salario base de Q.
4,000.00 mensuales mas prestaciones, se aplica efecto de inflacion.

La contratacion de un supervisor de transporte a razén de Q. 9,000.00 mensuales,
ademas del jefe de compras a razon de Q. 12,000.00 mensuales [compra y
reclamos], aplicando efectos de inflacién.

La contratacién de un supervisor de bodega a razén de Q. 9,000.00 mensuales y
cuatro auxiliares de bodega a razén de Q. 3,075.10 mensuales, aplicando efectos de
inflacion.

Se considera la contratacion de 10 planes telefonicos con dispositivo de Q. 266.96
mensuales por unidad, aplicando inflacion anual.

Se paga por concepto de seguros sobre las instalaciones y materia prima [incendios
y responsabilidad civil] un total de Q. 22,339 al afio, aplicandose efecto de inflacion.
La compra via arrendamiento financiero del equipo de refrigeracion y furgon, con un
término de contrato de tres afios, optando por la compra y descartando el equipo al
termino de 6 afos, sin valor de desecho (Anexo 3).

Al equipo refrigerado le corresponde mantenimientos trimestral, semestral y anual,
sumando para el primer afio Q. 3,303.57 por unidad. El segundo afio se incrementa
a Q. 12,008.93 por el cambio de compresor y para el tercer afio representa Q.
7,946.43 por el cambio de la valvula de expansion (Anexo 6), repitiéndose el ciclo
para los afos, 4, 5y 6, a estos precios se les aplico efecto de inflacion anual.

En el afio 3 se considera un gasto por unidad de Q. 12,496.21 por el cambio del
furgén y equipo de refrigeracion al siguiente camion adquirido por arrendamiento
operativo.

Por mantenimiento del furgén se presenta un gasto anual de Q. 4,455.36 por unidad
(Anexo 8) y en los afios 3 y 5 reparaciones mayores valoradas por Q. 21,875.00 por

unidad (Anexo 9), se aplican efectos inflacionarios.

10.La empresa que provee el arrendamiento operativo de los vehiculos también provee

el arrendamiento financiero del equipo refrigerado y furgén incluyendo seguro total

de ambos.
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11.El valor de equipo para refrigeracion y furgdn es de Q. 155,859.76 por unidad a
financiarse por 3 afios, cancelando un 20% de anticipo y Q. 2,000.00 de gastos
iniciales, siendo las cuotas mensuales de Q. 4,826.64 incluyendo esta cuota el pago
de seguro por Q. 779.30 (Anexo 3).

12.La opcion de compra del furgén y equipo de refrigeracion es de Q. 3,150.00 por
unidad al término de los tres afios (Anexo 3).

13.Para los afios 4, 5y 6 se paga seguro del equipo de refrigeracion por aparte, por un
monto de Q. 876.27 mensuales por unidad (Anexo 3).

14.La cuota fija del arrendamiento operativo es de Q. 5,694.45 mensuales por unidad,
incluyendo 1,125km de recorrido y si se sobrepasa dicho recorrido la cuota variable
es de Q. 1.04 por kilometro adicional, incluyéndose seguro y servicio de GPS (Anexo
2), aplicandose un incremento para las cuotas de un 5% [criterio brindado por el
proveedor de servicios de arrendamiento operativo de vehiculos] a partir del afio 4
debido a que si bien la inflacién afecta al sector de vehiculos el avance tecnolégico y
la competencia limitan el crecimiento de su precio.

15. Se considera que una vez al afio es necesario alquilar vehiculos refrigerados, por 15
dias, ante una eventualidad mayor, como accidentes o reparaciones mayores para
cada unidad; el costo de este servicio es de Q. 758.93 por dia (anexo 5), por unidad,
se aplica inflacion anual.

16.Se considera que anualmente, se paga en promedio Q. 500.00 por concepto de
multas por unidad.

17.Para un recorrido promedio de 3,400km mensuales por unidad, se obtiene un pago
por cuota variable de 2,275km [recorrido base fijado en los contratos de 1,125km] a
Q. 1.04 por km (Anexo 2), a partir del afio 4 se aplica un incremento del 5% tomando
el mismo criterio aplicado para la cuota fija de arrendamiento operativo del inciso 14.

18.El precio promedio del galon de diésel en autoservicio en el afio 2019 es de Q. 21.07
[IVA incluido] (Ministerio de Energia y Minas, Republica de Guatemala, s.f., s.p) cuyo
impuesto al combustible derivado del petroleo es de Q. 1.30 x galdn de acuerdo con
el articulo 12’A” de la Ley del Impuesto a la Distribucion de Pétroleo Crudo vy

Combustibles Derivados del Petroleo (Congreso de la Republica de Guatemala,
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1992, s.p)., por lo que al restarse, la base imponible para IVA es de Q. 19.77/galén,
correspondiendo a un precio sin IVA de Q. 17.65 por galon.

19. Aplicando el recorrido de 3,400km mensuales por unidad y un rendimiento de 17km
por galén, se proyecta un gasto por combustible de Q. 3,530.36 y un impuesto al
combustible derivado del petréleo de Q. 260.

20.Los gastos por servicios generales para la operacion se incrementan, debido a que
el volumen de servicios administrativos y gastos generales suben con el volumen de
transacciones que ahora se realizan en la empresa directamente, por lo que se
proyectan Q. 445,229.00 al afio y se aplica efecto de inflacién.

21.Es necesario alquilar un inmueble para el almacenamiento de los productos que
luego se distribuyen, a razén de Q. 314,852.67 al afio por una ofibodega en la
Ciudad de Guatemala de 524.15 m? con un costo de USD 6.00 por metro cuadrado
para el afio 2017, aplicando efecto de inflacion anual de 4% establecida en el
contrato (Anexo 11), utilizando como tasa de cambio el tipo de cambio promedio de
7.71352 Quetzales por USD a la venta del afio 2019 (Banco de Guatemala, s.f., s.p).

22.Se considera la inversidn inicial de Q. 152,488.00 para la adquisicion de un cuarto
refrigerado en bodega, con un valor en libros de Q. 106,741 al término de los 6 afios
gue es la vida evaluada del proyecto.

23.El gasto por mantenimiento del equipo de refrigeracion asciende a Q. 32,143.00 al
afo, aplicandose efecto de inflacion.

24.El gasto de energia eléctrica por el almacenamiento refrigerados se proyecta en Q.

84,894.00 anual, aplicandose efecto de inflacion.
4.2.5.1. Caracteristicas del servicio del arrendamiento operativo

A modo de no saturar la informacién presentada para el flujo de caja, en este apartado
se desarrollan las caracteristicas del arrendamiento operativo (Anexo 2):

1. no se tiene opcion de compra

2. el impuesto de circulacion corre a cargo del arrendador

3. revisiones a domicilio a cada 15 dias
4

. capacitacion de pilotos
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5. la cuota cubre los servicios de mantenimiento y repuestos
6. no incluye vehiculo sustituto en caso de accidente o robo

7. incluye el cambio de llantas

El resultado del flujo de caja proyectado para el arrendamiento operativo se presenta en
la tabla 6. Se observa una mayor distribucion entre los conceptos de gasto comparado
con la cuota de tercerizacién. A partir del afio cuatro, es apreciable la disminucién del
total debido a que el equipo de refrigeracion y furgén pasan a ser de la propiedad de la
empresa y se siguen aplicando mantenimientos para asegurar su adecuado
funcionamiento. En el afio cero se incluye la inversion en el cuarto refrigerado para
distribucion, el anticipo del 20% del arrendamiento financiero del furgon y equipo de
refrigeracion y la cuota anticipada del arrendamiento operativo de los camiones. En el
afio tres se amortizan completamente las cuotas de arrendamiento financiero de los
equipos de refrigeracion de los camiones y se adquieren [opcion de compra de Q.
25,200].

El valor de desecho del almacenamiento refrigerado en el afio 6 es el 70% de su valor
original de compra, aplicando una depreciacién anual del 5%, aunque no se espera
vender, es necesario incluir su efecto en el analisis debido a que su vida util esta

considerada para 20 afos.

Sumando los gastos incurridos por concepto de la contratacion y mantenimiento de
vehiculos para los 6 afios evaluados [mantenimiento y seguro de furgén y equipo
refrigerado, combustible, cuota de arrendamiento operativo fija y variable,
arrendamiento y alquiler de unidades eventuales], se observa que representan el 43%
aproximadamente del total, mientras que la suma de los gastos por recurso humano
representan un 33% del total [sueldos, celulares] y la suma del gasto para las
instalaciones y servicios de soporte de almacenamiento y operacion representan un
24% del total [seguro de instalaciones, gastos por servicios, alquiler de inmueble,

mantenimiento y energia eléctrica de almacenamiento refrigerado].
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Tabla 6
Flujo de caja a 6 afios para alternativa arrendamiento operativo
Concepto de gasto [Q.] Ao 0 Afo 1 Afio 2 Ano 3 Afio 4 Afo 5 Ao 6
Sueldos 1,257,554 1,307,856 1,360,170 1,414577 1,471,160 1,530,006
Mantenimiento equipo refrigeracion 26,429 99,914 68,759 29,729 112,390 77,344
vehiculo
Mantenimiento furgon refrigeracion 35,643 37,069 327,801 40,093 246,422 43,365
Combustible 363,874 378,429 393,566 409,309 425,681 442,708
Celulares 32,036 33,317 34,650 36,036 37,477 38,976
Seguro instalaciones 22,339 23,233 24,162 25,128 26,133 27,178
Seguro por fprgon Yy equipo de 84,122 84,122 84,122
refrigeracion
Cuota de arrendamiento refrigeracion 38,613 463,357 463,357 424,744
Anticipo arrendamiento refrigeracion 265,376
Opcién a compra arrendamiento
financiero furgén y equipo 25,200
refrigeracion
Cuota de arrendamiento operativo de 546,667 546,667 546,667 574001 574,001 574,001
vehiculos
Alquiler de unidades por fallas 91,071 94,714 98503 102443 106,541 110,802
eventuales
Multas 4,000 4,000 4,000 4,000 4,000 4,000
Tarifa variable 227,136 227,136 227,136 238,493 238,493 238,493
Gastos por servicios 445,229 463,038 481,560 500,822 520,855 541,690
Alquiler de inmueble 314,853 327,447 340,545 354,167 368,333 383,067
Almacenamiento refrigerado 152,488
Valor de desecho almacenamiento 106,742
refrigerado
Mantenimiento almacenamiento 32,143 33,429 34,766 36,156 37,603 39,107
refrigerado
Energia eléctrica aimacenamiento 84,894 88,290 91,821 95,494 99,314 103,286
refrigerado
Total anual 456,477 3,947,225 4,127,896 4,484,050 3,944,570 4,352,525 4,131,403

Fuente: Elaboracion propia, 2020.

4.2.6. Arrendamiento financiero

A diferencia del arrendamiento operativo, el arrendamiento financiero separa al

proveedor del servicio financiero y al proveedor de los vehiculos, equipos, seguros,

llantas, GPS, mantenimientos y el detalle para la estructuracion del flujo de caja

correspondiente es:

1. La contratacion de 8 pilotos, para 8 vehiculos, a razén de un salario base de Q.

4,000.00 mensuales mas prestaciones, se aplica efecto de inflacion.



a7

. La contratacién de un supervisor de transporte a razon de Q. 9,000.00 mensuales y
de un mecanico para hacer inspecciones a razén de Q. 5,000.00 mensuales,
ademas del Jefe de Compras a razon de Q. 12,000.00 mensuales [compra y
reclamos], aplicando efectos de inflacion.

. La contratacién de un supervisor de bodega a razén de Q. 9,000.00 mensuales y
cuatro auxiliares de bodega a razon de Q. 3,075.10 mensuales, aplicando inflacion
anual.

. Se considera la contratacién de 10 planes telefénicos con dispositivo de Q. 266.96
mensuales por unidad, se aplican efectos de inflacion.

. La compra via arrendamiento financiero del vehiculo, equipo de refrigeracion y
furgon con un término de contrato de tres afios optando por la compra, descartando
el equipo de refrigeracion y furgdn al termino de 6 afios sin valor de desecho (Anexo
4).

. El valor de cada vehiculo, equipo para refrigeracion y furgon es de Q. 288,678.32
por unidad a financiarse por 3 afios, cancelando Q. 4,957.07 de gastos iniciales,
siendo las cuotas mensuales de Q. 9,173.20 (Anexo 4).

. Se contrata seguro completo para el vehiculo equipado, por un valor de Q. 1,174.37
mensuales por unidad.

. El mantenimiento de los vehiculos se realiza en la agencia siguiendo la tabla 7,
donde se detallan los costos estimados por el proveedor y el recorrido mensual de
3,400km mensuales, se aplican efectos de inflacion.

. Se considera que a cada 50,000km es necesario el cambio de las llantas de cada
vehiculo, lo que sucede los afios 2, 3, 5y 6 con un costo de Q. 7,794.64/vehiculo

[utiliza 6 llantas] (Anexo 7), se aplican efectos de inflacion.

10.Se requiere una alta disponibilidad de los vehiculos, por lo que, al término de tres

afos se decide optar por la compra de los mismos y venderlos para recuperar el
valor de mercado de los mismos, que se estima es del 64.8% de Q. 102,637.41
[criterio brindado por el proveedor de servicios de arrendamiento operativo de

vehiculos].

11.La opcion de compra del vehiculo, furgén y equipo de refrigeracion es de Q. 1.00 por

unidad al término de los tres afos.
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12.En el afio cuatro se adquieren otros vehiculos, se equipan con el furgdn y equipo de
refrigeracion adquiridos en el afio 1 y debido a que el vehiculo representa un 54.87%
del valor financiado del afio 1 [el restante 45.13% estéa representado por el furgon y
equipo para refrigeracion], se aplica este porcentaje para calcular los gastos iniciales
[Q. 2,855.82] y cuotas [Q. 5284.78] del arrendamiento financiero para renovar la
flotilla en el afio 4: dichas cuotas incluyen un 5% de incremento [criterio brindado por
el proveedor de servicios de arrendamiento operativo de vehiculos] debido a que si
bien la inflacion afecta al sector de vehiculos el avance tecnolégico y la competencia
limitan el crecimiento de su precio.

13.Se contrata seguro completo para el vehiculo equipado para los afios 4, 5y 6 por un
valor de Q. 1,233.09 mensuales por unidad [aplicando un 5% de incremento al valor
de las cuotas de los afios 1 al 3 de acuerdo precio de adquisicion de los nuevos
vehiculos].

14.En el afio 6 se venden los vehiculos adquiridos en el afio 4, estimando un 64.8% de
su valor original [Q. 166,310.62] para un resultado de Q. 107,769.28 por unidad
[criterio brindado por el proveedor de servicios de arrendamiento operativo de
vehiculos].

15. Al equipo refrigerado le corresponden mantenimientos trimestral, semestral y anual,
sumando para el primer afio Q. 3,303.57 por unidad. El segundo afio se incrementa
a Q. 12,008.93 por el cambio de compresor y para el tercer afio representa Q.
7,946.43 por el cambio de la valvula de expansion (Anexo 6), repitiéndose el ciclo
para los afos, 4, 5y 6, a estos precios se les aplicé efecto de inflacion anual.

16.En el afio 3 se considera un gasto por unidad de Q. 12,496.21 por el cambio del
furgén y equipo de refrigeracion al siguiente camion adquirido por arrendamiento
operativo.

17.Por mantenimiento del furgdn se presenta un gasto anual de Q. 4,455.36 por unidad
(Anexo 8) y en los afios 3 y 5 reparaciones mayores valoradas por Q. 21,875.00 por
unidad (Anexo 9), se aplican efectos inflacionarios.

18.Se considera que una vez al afio es necesario alquilar vehiculos refrigerados por 30
dias, sumando 15 dias mas que la alternativa arrendamiento operativo debido que

se espera que se incrementen los tiempos de respuesta y puesta en marcha de las
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unidades ante una eventualidad mayor, como accidentes o reparaciones mayores
para cada unidad: el costo de este servicio es de Q. 758.93 por dia (Anexo 5) por
unidad, para el andlisis se aplicaron efectos inflacionarios.

19.Se adquieren GPS en el afio 0 y 4 por un valor de Q. 3,041.07 (Anexo 10) y se paga
un servicio mensual por Q. 121.43 por unidad, se aplican efectos inflacionarios sobre
estos valores.

20.Se considera que anualmente, se paga en promedio Q. 500.00 por concepto de
multas por unidad.

21.El precio promedio del galon de diésel en autoservicio en el afio 2019 es de Q. 21.07
[IVA incluido] (Ministerio de Energia y Minas, Republica de Guatemala, s.f., s.p) cuyo
impuesto al combustible derivado del petroleo es de Q. 1.30 x galon de acuerdo con
el articulo 12’A” de la Ley del Impuesto a la Distribucion de Pétroleo Crudo vy
Combustibles Derivados del Petrdleo (Congreso de la Republica de Guatemala,
1992, s.p)., por lo que al restarse, la base imponible para IVA es de Q. 19.77/galdn,
correspondiendo a un precio sin IVA de Q. 17.65 por galon.

22.Aplicando el recorrido de 3,400km mensuales por unidad y un rendimiento de 17km
por galon, se proyecta un gasto por combustible de Q. 3,530.36 y un impuesto al
combustible derivado del petréleo de Q. 260.

23.Los gastos por servicios generales y administrativos se incrementan debido que el
volumen de servicios de estas areas suben con el volumen de transacciones que
ahora se realizan en la empresa directamente, por lo que se proyectan Q.
445,229.00 al afio y se aplica inflacion anual a este monto.

24.Es necesario alquilar un inmueble para el almacenamiento de los productos que
luego se distribuyen a razén de Q. 314,852.67 al afio, por una ofibodega en la
Ciudad de Guatemala de 524.15 m?, con un costo de USD 6.00 por metro cuadrado
para el afio 2017 aplicando efecto de inflacion anual de 4% establecida en el
contrato (Anexo 11), utilizando como tasa de cambio el tipo de cambio promedio de
7.71352 Quetzales por USD a la venta del afio 2019 (Banco de Guatemala, s.f., s.p).

25.Se considera la inversién inicial de Q. 152,488.00 para la adquisicién de un cuarto

refrigerado en bodega, con un valor en libros de Q. 106,741 al término de los 6 afios.
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26.El gasto por mantenimiento del equipo de refrigeracion asciende a Q. 32,143.00 al
afo, aplicando efectos de inflacion anual.
27.El gasto de energia eléctrica por el almacenamiento de refrigerados se proyecta en

Q. 84,894.00 anual, modificAandose anualmente de acuerdo con la inflacion.

Tabla 7
Costo de mantenimiento preventivo para camion de 3.4T
km Precio de servicio [Q.] Meses de uso

1,000 0 0

5,000 1,249 1.5
10,000 1,430 2.9
15,000 1,249 4.4
20,000 4,776 5.9
25,000 1,249 7.4
30,000 1,430 8.8
35,000 1,249 10.3
40,000 5,119 11.8
45,000 1,249 13.2
50,000 1,430 14.7
55,000 1,249 16.2
60,000 4,776 17.6
65,000 1,249 19.1
70,000 1,430 20.6
75,000 1,249 22.1
80,000 5,119 23.5
85,000 1,249 25.0
90,000 1,430 26.5
95,000 1,249 27.9
100,000 4,776 29.4
105,000 1,249 30.9
110,000 1,430 32.4
115,000 1,249 33.8
120,000 4,776 35.3
125,000 1,249 36.8

Fuente: Elaboracion propia, 2020.

Se observa en la tabla 7, que el mantenimiento preventivo incluye el costo de cada
servicio para recorridos de 5,000 kilometros. El agregado de los meses se calcula de
acuerdo con el recorrido medio de 3,400 kilometros mensuales para el presente

estudio.

Sumando los gastos incurridos por concepto de la contratacion y mantenimiento de
vehiculos para los 6 afios evaluados [mantenimiento y seguro de furgon, equipo
refrigerado y vehiculos, combustible, llantas, cuota de arrendamiento financiero, servicio
de GPS vy alquiler de unidades eventuales], se observa que representan el 38%

aproximadamente del total, mientras que la suma de los gastos por recurso humano
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representan un 37% del total [sueldos, celulares] y la suma de los gastos para las

instalaciones y servicios de soporte de almacenamiento y operacion representan un

25% del total [seguro de instalaciones, gastos por servicios, alquiler de inmueble,

mantenimiento y energia eléctrica de almacenamiento refrigerado].

Tabla 8
Flujo de caja a 6 afios para la alternativa de arrendamiento financiero
Concepto de gasto [Q.] Afio 0 Afio 1 Afio 2 Afio 3 Afio 4 Afio 5 Afio 6
Sueldos 1,342,193 1,395,881 1,451,716 1,509,785 1,570,176 1,632,983
Mantenimiento equipo 26,429 99,914 68,759 29,729 112,390 77,344
refrigeracion vehiculo
Mantenimiento furgén refrigerado 35,643 37,069 327,801 40,093 246,422 43,365
Mantenimiento vehiculo 126,784 131,855 144,121 142,615 148,319 162,117
Llantas 64,851 67,445 72,949 75,867
Combustible 363,874 378,429 393,566 409,309 425,681 442,708
Celulares 32,036 33,317 34,650 36,036 37,477 38,976
Seguro instalaciones 22,339 23,233 24,162 25,128 26,133 27,178
Seguro vehiculo equipado 112,740 112,740 112,740 118,377 118,377 118,377
Cuota de arrendamiento 880,627 880,627 807,242 507,339 507,339 465,061
financiero
Cuota inicial y gastos _de apertura 113,042 65.125
de arrendamiento financiero
Opcion a compra arrendamiento
financiero vehiculo y equipo 8 8
refrigeracion
Alquiler de unidades por fallas
182,142 189,428 197,006 204,886 213,082 221,604
eventuales
GPS 24,329 11,657 12,123 12,608 40,479 13,637 14,183
Multas 4,000 4,000 4,000 4,000 4,000 4,000
Valor de recuperacion 0 0 -821,099 0 0 -862,154
Gastos por servicios 445,229 463,038 481,560 500,822 520,855 541,690
Alquiler de inmueble 314,853 327,447 340,545 354,167 368,333 383,067
Almacenamiento refrigerado 152,488
Valor d_e desecho -106,742
almacenamiento refrigerado
Mantenimiento almacenamiento 32,143 33429 34,766 36,156 37,603 39,107
refrigerado
Energia eléctrica aimacenamiento 84,804 88,290 91,821 95494 99,314 103,286
refrigerado
Total anual 289,859 4,017,583 4,275,671 3,838,542 4,054,415 4,522,087 3,422,025

Fuente: Elaboracion propia, 2020.
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4.2.7. Tasa de descuento

Utilizando el modelo descrito por Horvathova y MokriSova (2013):
re = rf + BL*ERP + CRP

Donde:

re: costo del capital

rf: tasa libre de riesgo

BL: coeficiente beta apalancado para el capital de la empresa
ERP: prima de riesgo del capital

CRP: prima de riesgo de pais (p. 2)

La tasa libre de riesgo puede representarse para la evaluacion de negocios por el
rendimiento de los bonos del tesoro de 10 afios de Estados Unidos, para el afio 2019, el
promedio de rendimiento de dichos bonos es de 2.488% (U. S. DEPARTMENT OF THE
TREASURY, 2020, s. p.). Damodaran (2016) desarrolla la tasa libre de riesgo en
moneda local [Quetzales para este caso], por medio de la férmula (p. 40):
Rfc=[1+Rfus][1+Ic]/[1+lus] — 1

Donde:

Rfc: tasa libre de riesgo en moneda local

Rfus: tasa libre de riesgo en USD

lc: inflacion esperada en moneda local

lus: inflacién esperada en USD

La inflacion esperada en USD es de 1.77%, correspondiente al promedio de inflacién de
los afios 2010 a 2019 (US Inflation Calculator, 2020, s.p.). En cuanto a la inflacion
esperada en moneda local el Fondo Monetario Internacional [FMI] proyecta que la
inflacibn se mantenga en el rango meta de 4% + 1 (Fondo Monetario Internacional,
2019, s.p.). De esto se obtiene la tasa de riesgo en moneda local [Quetzales]:

Rfc = [1+2.488%][1+4%]/[1+1.77%] — 1 = 4.734%
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La prima de riesgo de capital expresa la valuacion del nivel de riesgo del portafolio de
mercado: bases de datos para mercados individuales se actualizan constantemente en
la base de datos de Damodaran (2020), para Guatemala en estas condiciones para
enero del 2020, el ERP es de 7.66% (p. 24). La prima por riesgo de pais, parte de la
categoria brindada por empresas como Moody’s o Standar & Poor’s. De acuerdo con
Moody’s Guatemala se encuentra clasificada como Ba1 y eso la coloca con un CRP de
3.71% (Damodaran, 2020, p. 24).

En el caso del coeficiente beta apalancado [BL], se utiliza el método mencionado por
Horvathova y MokriSova (2013), en el cual se toma el beta no apalancado [Bu] de bases
de datos conocidas en otros paises, en este caso para negocios de Estados Unidos,
ubicados en la misma industria a evaluar. Con el coeficiente beta no apalancado se
calcula el beta apalancado especifico de la empresa analizada, al incluir su estructura
de capital especifico y de este modo modificarlo a su riesgo financiero especifico (p. 4).
BL = Bu *(1+ (1-t) * D/E)

Donde:

BL: coeficiente beta apalancado

Bu: coeficiente beta no apalancado

t: impuestos

D: deuda

E: capital

Los datos publicados por Damodaran (2020), para el negocio de produccion de
alimentos [que incluye su distribucion] corresponden a un beta no apalancado de 0.68 e
impuestos del 25% (s.p). Es necesario determinar la relacién deuda capital [D/E], para
lo cual es necesario relacionar el pasivo y capital que genera cada alternativa. En la
tabla 9 se presenta el pasivo y capital actual de Distrital, S. A. en porcentajes razonados
contra la suma de pasivo y capital que representa el 100% [sin considerar el efecto de

arrendamientos para la adquisicion de vehiculos del presente estudio].
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Tabla 9
Pasivo y capital actual en porcentajes de Distrital, S. A.

DISTRITAL, S. A.
PASIVO Y CAPITAL
AL 31 DE DICIEMBRE 2019

PASIVO
CIRCULANTE
CUENTAS POR PAGAR A CORTO PLAZO
PROVEEDORES 61.74%
ACREEDORES 10.83%
ISO POR PAGAR 0.25%
ISR POR PAGAR 4.20%
CUOTAS IGSS POR PAGAR 0.19%
ISR EMPLEADOS 0.01%
RETENCIONES POR PAGAR 0.00%
ISR RENTAS DE CAPITAL POR PAGAR 0.03%
PRESTACIONES LABORALES 4.07% 81.32%
SUMA PASIVO 81.32%
CAPITAL
CAPITAL SOCIAL
CAPITAL SUSCRITO Y AUTORIZADO 0.08%
RESERVA LEGAL 4.32% 4.40%
DEFICIT/SUPERAVIT
DEL EJERCICIO 11.74%
PERIODOS ANTERIORES 2.53% 14.28% 18.68%
SUMA DE PASIVO E INVERSION DE
ACCIONISTAS 100.00%

Fuente: Elaboracion propia, 2020.

Como se observa en la tabla 9, no se tienen pasivos asociables con un costo de deuda,
siendo todos de corto plazo por proveedores, acreedores y pasivos laborales. El calculo
de la relacion deuda/capital con dichas condiciones brinda un resultado: D/E = 0. Esta

condicidn aplica para la evaluacion de la alternativa tercerizacion.

Para el caso de las alternativas de arrendamiento de acuerdo con la Norma
Internacional de Informacién Financiera 16 [NIIF 16] (International Financial Reporting
Standard, 2016) en los parrafos 26 y 27, para la medicion del pasivo por arrendamiento
se debe calcular el valor presente neto de las cuotas que no se hayan pagado utilizando
la tasa de descuento implicita en el arrendamiento. Se deben incluir a) pagos fijos y d)el
precio de la opcion de compra (pp. 4-5). Cada afio el monto del pasivo por

arrendamiento disminuye debido a que cada cuota amortiza una porcion de la deuda.
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Se inicia este analisis para el arrendamiento financiero del cual se conoce el monto a
financiar y cuya opcion de compra es de Q. 1.00 para cada unidad. El pasivo inicial es
el monto a financiar y se va reduciendo conforme las cuotas amortizan [13, 25 y 36
cuotas acumuladas correspondientes al afio 1, 2 y 3] y de ello la tasa de descuento
implicita es de 0.79075% mensual y 9.9128% efectiva anual. En la tabla 10 se presenta
el resultado del analisis extendiéndolo para la adquisicién en el afio 4 de los vehiculos

para renovar la flotilla.

Tabla 10

Pasivo por arrendamiento por afio para arrendamiento financiero

Pasivo por arrendamiento

Afio [0.] Cuotas [Q.] Interés [Q.] Amortizacion [Q.]
0 2,309,426.56 954,012.80 182,326.16 771,686.64
1 1,537,739.92 880,627.20 113,105.20 767,522.00
2 770,217.92 807,241.60 37,022.56 770,219.04
3 1,330,484.96 549,616.63 105,040.00 444 576.63
4 885,908.33 507,338.42 65,161.06 442,177.36
5 443,730.97 465,060.22 21,329.04 443,731.18

Fuente: Elaboracion propia, 2021.

El arrendamiento operativo tiene condiciones similiares, con la diferencia del monto de
la opcidbn de compra para el arrendamiento financiero de furgon y equipo para
refrigeracion. Se hace el mismo ejercicio para el arrendamiento operativo de vehiculos
a partir del afio 4 sin opcion de compra, el resultado para el pasivo por arrendamiento

se presenta en la tabla 11.

Tabla 11
Pasivo por arrendamiento por afio para arrendamiento operativo
Pasivo por Opcién de
ARfo arrendamiento Cuotas Interés Amortizacién compra
0 2,648,767.12 1,031,473.78 212,180.33 819,293.45
1 1,829,473.67 952,129.64  138,830.91 813,298.73
2 1,016,174.94 872,785.51 58,223.05 814,562.46 201,612.48
3 1,505,304.48 621,833.68  118,841.79 502,991.89
4 1,002,312.59 574,000.32 73,722.99 500,277.33
5 502,035.26 526,166.96 24,131.70 502,035.26 0.00

Fuente: Elaboracion propia, 2021.
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Para esta alternativa [arrendamiento operativo] por cada unidad se pagan cuotas
mensuales de Q. 10,521.08 [Q. 5,694.45 de arrendamiento operativo de el camién hino
y Q. 4,826.63 de arrendamiento financiero para el furgdn y equipo para refrigerar] cuyo
valor actual neto para los 8 vehiculos es de Q. 2,648,767.12 y cuya opcion de compra
para los ocho furgones y equipo de refrigeracion es de Q. 201,600.00 al cabo de los

tres anos.

Teniendo a disposicién el capital y el pasivo se tienen elementos suficientes para

calcular el coeficiente beta apalancado que cambia afio con afio, conforme se amortiza

la deuda actual o se contraen mas compromisos financieros. El paso siguiente es

calcular la tasa de costo de capital adecuada a cada beta apalancado, para lo cual se

menciona de nuevo el modelo descrito por Horvathova y MokriSova (2013) y los valores

desarrollados hasta ahora (p. 2):

re = rf + BL*ERP + CRP

Donde:

re: costo del capital

rf: tasa libre de riesgo [4.734%, calculado al inicio de esta seccion con el modelo de
Damodaran (2016, p.40)]

BL: coeficiente beta apalancado para el capital de la empresa [depende de la alternativa
y el ano]

ERP: prima de riesgo del capital [7.66%] (Damodaran, 2020, p. 24).

CRP: prima de riesgo de pais [3.71%] (Damodaran, 2020, p. 24).

En las tablas 12, 13 y 14 se presenta el resultado del coeficiente beta apalancado y
tasa de costo de capital para las alternativas tercerizacion, arrendamiento financiero y

arrendamiento operativo.

Para la alternativa tercerizacion el coeficiente beta apalancado es igual que el
coeficiente beta no apalancado debido a que no hay una deuda y la estructura se

mantiene por la vida del proyecto. Como resultado la tasa de costo de capital de
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13.65% representa la prima requerida por los accionistas, tomando en cuenta que el

capital es suyo y no se ha incrementado el riesgo por medio de deuda.

Tabla 12

Tasa de costo de capital para alternativa tercerizacion

Pasivo por arrendamiento

financiero [Q.] 0
Capital [Q.] 2,892,649
D/E 0.00
BL 0.68
re 13.65%

Fuente: Elaboracion propia, 2021.

Tabla 13
Tasa de costo de capital por afio para alternativa arrendamiento financiero
Afio 0 1 2 3 4 5
Pasivo por
arrendamiento 2,309,427 1,537,740 770,218 1,330,485 885,908 443,731
financiero [Q.]
Capital [Q.] 2,892,649 2,892,649 2,892,649 2,892,649 2,892,649 2,892,649
D/IE 0.80 0.53 0.27 0.46 0.31 0.15
BL 1.09 0.95 0.82 0.91 0.84 0.76
re 16.77% 15.73% 14.69% 15.45% 14.85% 14.25%

Fuente: Elaboracion propia, 2021.

Para la alternativa arrendamiento financiero, con base en el pasivo por arrendamiento
financiero desarrollado en la tabla 13 y comparando contra el capital se obtiene la razén
de endeudamiento para calcular el coeficiente beta apalancado que en este caso es
mas alto [1.09] para el primer periodo, en el que el pasivo es también el mas alto.
Disminuye paralelamente a la amortizacion y vuelve a incrementarse en menor grado
en el afio 3, cuando se adquieren los vehiculos para renovar la flotilla y el coeficiente
beta apalancado se calcula por 0.76, similar al coeficiente beta no apalancado de 0.68.
La tasa de costo de capital es maxima en el afio 0 con 16.77% y minima para el afio 5

con 14.25%, no alcanzando el 13.65% calculado para la alternativa no apalancada.

Para la alternativa arrendamiento operativo (tabla 14), al incluir el pasivo por
arrendamiento mas alto, se obtiene el coeficiente beta de 1.15 y una tasa de costo de

capital de 17.23% para el afio 0 en el que se contrata el servicio y sigue una tendencia
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similar a la alternativa arrendamiento financiero, disminuyendo en los afios 1 y 2,
incrementandose en el afio 3 cuando se renueva la flotilla y dismunuyendo en los afios

4y 5 conforme se amortiza la nueva deuda.

Tabla 14

Tasa de costo de capital por afio para alternativa arrendamiento operativo

Afio 0 1 2 3 4 5

Pasivo por arrendamiento

] 2,648,767 1,829,474 1,016,175 1,505,304 1,002,313 502,035
operativo [Q.]

Capital [Q.] 2,892,649 2,892,649 2,892,649 2,892,649 2,892,649 2,892,649
D/E 0.92 0.63 0.35 0.52 0.35 0.17
BL 1.15 1.00 0.86 0.95 0.86 0.77
re 17.23% 16.12% 15.02% 15.69% 15.01% 14.33%

Fuente: Elaboracion propia, 2021.

4.2.8. Costo promedio ponderado de capital

El costo promedio ponderado de capital [CPPC] refleja el costo esperado del capital a
largo plazo. Se calcula con una suma o promedio ponderado en el que se aplica el
costo especifico de cada elemento de deuda o de capital y su fraccion de participacion
sobre el total de financiamiento de la empresa (Gitman y Zutter, 2012, p. 394):

Ka = (wi*ki) + (wp*kp) + (ws*ks)

Donde:

Ka: costo promedio ponderado de capital

wi: proporcion de deuda a largo plazo en la estructura de capital

wp: proporcion de acciones preferentes en la estructura de capital

ws: proporcion de capital en acciones comunes en la estructura de capital

Estas proporciones sumadas deben totalizar uno. Sapag (2011), agrega el efecto del
cambio de la estructura del capital conforme se amortiza la deuda. De acuerdo con este
enfoque, a cada periodo se aplica una tasa especifica actualizada y se procede a traer
al presente dichos montos (p. 379-384). Se presentan los elementos desarrollados
hasta el momento:

CPPC = Ke*E/(E+D) + Kd*D/(E+D)
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Donde:

CPPC: costo promedio ponderado de capital

Ke: tasa de descuento del inversionista [depende de cada periodo y alternativa]

Kd: tasa de la deuda [es una tasa fija, se utiliza la tasa implicita para el arrendamiento
financiero de 0.79075% mensual, equivalente a una tasa efectiva anual de 9.9128%]

E: valor del capital [depende de cada periodo y alternativa]

D: valor de la deuda [depende de cada periodo y alternativa]

Para la alternativa tercerizacion (tabla 15), el capital es aportado por los accionistas, por
lo cual la tasa del inversionista es la misma que el costo promedio ponderado de
capital, con un 13.65% ajustado a la industria y de acuerdo con las condiciones del

pais.

Tabla 15

Costo Promedio Ponderado de Capital para alternativa tercerizacion

D[Ql] 0

E[Q.] 2,892,649

Kd [%] 9.9128%
Ke [re %] 13.65%
CPPC [%] 13.65%

Fuente: Elaboracion propia, 2021.

En la tabla 16 se presenta el costo promedio ponderado de capital para la alternativa
arrendamiento financiero. Como se esperaba, el costo promedio ponderado de capital
es mas alto para el afio con mayor nivel de deuda [13.73%] y presenta su valor mas
bajo para el aflo 5 [13.67], cuando su pasivo por arrendamiento es menor. Todos los
afios es mayor la tasa en comparacion con la que se utilizara para la alternativa
tercerizacion [13.65%] y a los accionistas corresponde una tasa mayor. Se puede
observar que, a pesar de castigarse el proyecto con tasas mas altas, la diferencia es de
0.08% del costo promedio ponderado de capital para el afio con mas deuda con
respecto a la alternativa sin deuda por arrendamientos. Aunque la tasa para el
inversionista es de 16.77% para el afio 0, se ve compensada con la tasa de costo de la
deuda de 9.9128%.
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Tabla 16
Costo Promedio Ponderado de Capital para alternativa arrendamiento financiero
Afio 0 1 2 3 4 5
D[Q.] 2,309,427 1,537,740 770,218 1,330,485 885,908 443,731
E[Q.] 2,892,649 2,892,649 2,892,649 2,892,649 2,892,649 2,892,649
Kd [%] 9.9128% 9.9128% 9.9128% 9.9128% 9.9128% 9.9128%
Ke [re %] 16.77% 15.73% 14.69% 15.45% 14.85% 14.25%
CPPC [%] 13.73% 13.71% 13.69% 13.71% 13.69% 13.67%

Fuente: Elaboracion propia, 2021.

En la tabla 17 se presenta el costo promedio ponderado de capital por afio para la
alternativa arrendamiento operativo. Incluye una mayor deuda para los afios 0, 1y 3 en
orden de monto y se castiga con un costo promedio ponderado de capital mas alto,

aungue similar a la alternativa arrendamiento financiero.

Tabla 17
Costo Promedio Ponderado de Capital para alternativa arrendamiento operativo
Afio 0 1 2 3 4 5
D[Q] 2,648,767 1,829,474 1,016,175 1,505,304 1,002,313 502,035
E[Q.] 2,892,649 2,892,649 2,892,649 2,892,649 2,892,649 2,892,649
Kd [%] 9.9128% 9.9128% 9.9128% 9.9128% 9.9128% 9.9128%
Ke [re %] 17.23% 16.12% 15.02% 15.69% 15.01% 14.33%
CPPC [%] 13.73% 13.72% 13.69% 13.71% 13.70% 13.68%

Fuente: Elaboracion propia, 2021.

4.3. Evaluacion financiera de alternativas

Se incluyen los efectos tributarios para estructurar el flujo de caja de cada alternativa, a
modo de obtener el valor actual de los costos. La ley de actualizacion tributaria decreto
10-2012 (Congreso de la Republica de Guatemala, 2012), en su articulo 36 establece
que para un régimen sobre utilidades se aplica un tipo impositivo del 25% (p. 30). En el
articulo 21, se indica que se consideran costos y gastos deducibles de la base
imponible siempre que sean Utiles, necesarios, pertinentes o indispensables para
producir o conservar la fuente productora de las rentas gravadas (p. 15). Entre las
cosas que interesan al presente estudio se incluyen a) los gastos de transporte y
combustibles, b) las primas de seguros de vida y robo, c) los arrendamientos de bienes
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muebles e inmuebles, d) intereses y cargos por financiamiento por arrendamiento

financiero y e) depreciaciones y mantenimientos (pp. 15 — 21).

4.3.1. Alternativa tercerizacién

La alternativa de tercerizacion esta conformada por costos y gastos y no contiene
activos que sean objeto de depreciacion o de valor de desecho al final del proyecto. De
este modo, se aplica el 25% de Impuesto Sobre la Renta a la utilidad [en este caso,
costos y gastos deducibles] y su efecto se considera positivo en este contexto.
Haciendo uso de la metodologia descrita por Sapag (2011) que consiste en un flujo con
base en costos relevantes, excluyendo ingresos operacionales que por tratarse de
proyectos de reemplazo son idénticos en todos los casos (p. 480), en la tabla 18 se
agrega el ISR y se determina el flujo de caja de costos del inversionista.

Tabla 18
Flujo de caja de costos para la alternativa tercerizacion

Concepto de gasto [Q.] Afio 1 Afio 2 Afio 3 Afio 4 Afio 5 Afio 6
Sueldos -204,948 -213,146 -221,672 -230,539 -239,761 -249,351
Celulares -3,204 -3,332 -3,465 -3,604 -3,748 -3,898

Cuotas por tercerizacion -17,103,579  -17,787,722  -18,499,231  -19,239,200  -20,008,768  -20,809,119

Gastos por servicios -222,615 -231,520 -240,781 -250,412 -260,428 -270,845
Utilidad 17,534,346 -18,235,720  -18,965,149  -19,723,755 -20,512,705  -21,333,213
ISR (25%) 4,383,586 4,558,930 4,741,287 4,930,939 5,128,176 5,333,303

Flujo de caja de costos del
inversionista

Fuente: Elaboracion propia, 2020.

-13,150,760 -13,676,790 -14,223,862 -14,792,816 -15,384,529 -15,999,910

Considerando todas estas condiciones, la alternativa que obtenga menor valor de costo
actualizado se considera la mejor econdmicamente. Se obtiene el valor actual neto de
esta alternativa [afio 0], descontando a una tasa de 13.65%, obteniéndose el Valor
Actual de Costos [VAC]: Q. 56,255,759.12. En este punto es de observarse que los
gastos hacen un aporte positivo por medio del ISR, debido a que son deducibles. Esto
es valido en este proyecto de reemplazo, en donde los ingresos se mantienen iguales y

por lo tanto no se incluyen en el analisis.
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4.3.2. Alternativa arrendamiento operativo

La alternativa de arrendamiento operativo presenta una estructura de costos y gastos
diferente a la de tercerizacion, producto de la operaciéon de la flotilla: mantenimientos,
combustible, comunicaciones, seguros, alquileres, servicios, energia eléctrica y las
cuotas fijas y variables del arrendamiento operativo. La mayoria de los elementos no
presentan la opcion a la adquisicion de propiedad, a excepcién del arrendamiento
financiero del equipo y furgén de refrigeracion y la adquisicion directa en el afio 0 del

cuarto refrigerado para la bodega de distribucion.

Cuando se adquiere un activo, el mismo pierde valor por el uso y su depreciacién puede
cargarse como gasto al estado de pérdidas y ganancias, disminuyendo la utilidad y
posibilitando la reduccion del pago de impuestos (Sapag, 2011, p. 158). En el caso del
arrendamiento financiero del equipo y furgon de refrigeracion, no presentan una
depreciacion contable durante los primeros tres afios proyectados; en el afio 3 se
adquiere la opcion de compra y se sigue utilizando por 3 afios mas, periodo durante el
cual se deprecia a razén de un 20% anual, estimandose que el valor de la opcion de
compra corresponde al valor inicial a depreciar. Para ambos efectos, tanto la opcidon de
compra y el valor de desecho no son afectos a ISR, su depreciacion si es afecta y se

considera para el célculo de impuestos.

El cuarto refrigerado de la bodega de distribucién se deprecia al 5% anual, deducible de
ISR de acuerdo con el articulo 28, inciso 1 de la ley de actualizacion tributaria
(Congreso de la Republica de Guatemala, 2012, p. 26) y se considera como valor de
desecho su valor en libros al afio 6. Para efectos del flujo de caja se resta la
depreciacion para el calculo de impuestos y se suma debido a que no representa una

salida real de efectivo anual.

Las multas y las inversiones en activos, como la compra del cuarto frio en el afio 0 y la
opcién a compra del arrendamiento financiero no afectan el calculo de ISR. El valor de

desecho no representa un ingreso de efectivo estrictamente en el afio 6 por lo que no
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afecta el calculo de ISR, pero su valor debe considerarse debido que son activos cuya

vida excede los 6 afios de analisis. Aplicando el 25% de ISR sobre los costos y gastos

deducibles, se obtiene el flujo de caja de la tabla 19.

Tabla 19

Flujo de caja de costos de alternativa arrendamiento operativo

Concepto de gasto [Q.] Afo 0 Afio 1 Ao 2 Afo 3 Afio 4 Afio 5 Afio 6
Sueldos -1,257,554 -1,307,856 -1,360,170 -1,414,577 -1,471,160 -1,530,006
Mantenimiento equipo refrigeracion 26,420 -99914 68759  -29,729  -112,390  -77,344
Mantenimiento furgon refrigeracion -35,643 -37,069 -327,801 -40,093 -246,422 -43,365
Combustible -363,874 -378,429 -393,566 -409,309 -425,681 -442,708
Celulares -32,036 -33,317 -34,650 -36,036 -37,477 -38,976
Seguro instalaciones -22,339 -23,233 -24,162 -25,128 -26,133 -27,178
Seguro por furgon Yy equipo de 0 0 0 84,122 84,122 -84,122
refrigeracion
Cuota de arrendamiento refrigeracién  -38,613 -463,357 -463,357 -424,744 0 0 0
Anticipo arrendamiento refrigeracion  -265,376
Cuota de arrendamiento operativo de 546,667 546,667 546,667 574,001  -574,001  -574,001
vehiculos
Alquiler de unidades por fallas -91,071 -94714 98503  -102,443  -106541  -110,802
eventuales
Tarifa variable -227,136 -227,136 -227,136 -238,493 -238,493 -238,493
Gastos por servicios -445,229 -463,038 -481,560 -500,822 -520,855 -541,690
Alquiler de inmueble -314,853 -327,447 -340,545 -354,167 -368,333 -383,067
Mantenimiento almacenamiento -32,143 -33429 34766  -36,156  -37,603  -39,107
refrigerado
Energia eléctrica aimacenamiento -84,804  -88,290  -91,821 95494  -99,314  -103,286
refrigerado
Depreciacion almacenamiento 7,624 7,624 7,624 7,624 7,624 7,624
refrigerado (5%)
Depreciacion equipo refrigeracion ) ) )
vehiculo (20%) 0 0 0 5,040 5,040 5,040
Utilidad -303,989 -3,950,849 -4,131,520 -4,462,474 -3,953,234 -4,361,189 -4,246,809
ISR 75,997 987,712 1,032,880 1,115,619 988,309 1,090,297 1,061,702
Utilidad neta -227,992 -2,963,137 -3,098,640 -3,346,855 -2,964,925 -3,270,892 -3,185,107
Depreciacion almacenamiento
refrigerado 7,624 7,624 7,624 7,624 7,624 7,624
Depreciacion equipo refrigeracion 0 0 0 5,040 5,040 5,040
vehiculo
Multas -4,000 -4,000 -4,000 -4,000 -4,000 -4,000
Almacenamiento refrigerado -152,488 0 0 0 0 0 0
Opcion a compra fur_gon y equipo 0 0 25,200 0 0 0
refrigeracion
Valor d_e des«a_gho equipos de 10,080
refrigeracion vehiculo
Valor de desecho almacenamiento 106,744
refrigerado
Flujo de caja de costos del 380,480 -2,959,513 -3,005,016 -3,368,431 -2,956,261 -3,262,228 -3,059,619
inversionista

Fuente: Elaboracion propia, 2020.
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Debido a que las tasas de cada periodo son diferentes, el valor actual del flujo de
costos se calcula descontando el saldo del afio 6 con la tasa de 13.68% [costo
promedio ponderado de capital correspondiente a dicho afio (tabla 17)] hacia el afio 5.
Este saldo actualizado del afio seis al afio cinco se suma con el flujo del afio 5y se
actualiza hacia el afio 4, utilizando para ello la tasa de 13.70% [de acuerdo con la tasa
gue le corresponde por afio en la tabla 17] y se continua este proceso afio con afo
hasta llegar al afio cero. El método es explicado por Sapag (2011, pp. 379-380). Se
obtiene el valor actual de costos VAC, al afio 0 de Q. 12,566,475.11. Comparado con la

opcion de tercerizacion, es considerablemente mas bajo.

4.3.3. Alternativa arrendamiento financiero

La alternativa de arrendamiento financiero sobre los vehiculos equipados presenta una
estructura de costos y gastos similar a la opcion arrendamiento operativo. Los gastos
de mantenimiento, combustible, comunicaciones, seguros, alquileres, servicios, energia
y cuotas de arrendamiento financiero, son deducibles de impuestos. Se agregan gastos
de llantas, servicio de GPS, mantenimiento de vehiculos, seguro de vehiculos y sueldo

de mecénico, que deben contratarse directamente con esta alternativa.

El equipo de GPS se deprecia a un 33.33% anual y el cuarto frio se deprecia a un 5%
anual de acuerdo con la ley de actualizacion tributaria (Congreso de la Republica de
Guatemala, 2012, pp. 26-27). En 3 afios el equipo de GPS se deprecia totalmente, por
lo que al afio 4 se adquieren nuevamente para el cambio de flotilla. Para el cuarto frio al
afio 6 se le considera a su valor en libros para su valor de desecho de Q. 106,741.00,
ingreso que no aporta a la deduccion de impuestos. De nuevo, las adquisiciones no
representan un gasto deducible de impuestos y su aporte en este sentido se ve
reflejado por medio de sus respectivas depreciaciones (Sapag, 2011, p. 158). Los
vehiculos se adquieren por medio de la opcion de compra en el afio 3, lo que se
considera como su valor en libros y en el mismo afio se venderan por un total de Q.
821,099 en el afio 3y por Q. 862,154 en el afio 6. Esto genera una utilidad sobre venta

de activos cuyo calculo de impuestos se calcula al 10% por tratarse de una renta de
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capital de acuerdo con la ley de actualizacion tributaria, decreto 10-2012 (Congreso de

la Republica de Guatemala, 2012, p. 57). Aplicando el 25% de ISR sobre los costos y

gastos deducibles, se obtiene el flujo de caja de la tabla 20.

Tabla 20

Flujo de caja de costos de alternativa arrendamiento financiero

Concepto de gasto [Q.] Afio 0 Afio 1 Afio 2 Afio 3 Afio 4 Afio 5 Afio 6
Sueldos -1,342,193 -1,395,881 -1,451,716 -1,509,785 -1,570,176 -1,632,983
Mantenimiento equipo refrigeracion 26,429 -99,914 68759  -29,729  -112,390  -77,344
vehiculo
Mantenimiento furgén refrigeracién -35,643 -37,069 -327,801 -40,093 -246,422 -43,365
Mantenimiento vehiculo -126,784 -131,855  -144,121  -142,615  -148,319  -162,117
Llantas 0 -64,851 -67,445 0 -72,949 -75,867
Combustible -363,874 -378,429  -393,566  -409,309  -425,681  -442,708
Celulares -32,036 -33,317 -34,650 -36,036 -37,477 -38,976
Seguro instalaciones -22,339 -23,233 -24,162 -25,128 -26,133 -27,178
Seguro vehiculo equipado -112,740 -112,740 -112,740 -118,377 -118,377 -118,377
Cuota de arrendamiento financiero -880,627 -880,627 -807,242 -507,339 -507,339 -465,061
Cuota inicial y gastos de apertura -
de arrendgn?iento financﬁero 113,042 0 0 -65,125 0 0 0
Alquiler dz\t‘e"r']‘gfgzz por fallas 182,142  -189,428  -197,006  -204,886  -213,082  -221,604
Gastos por servicios -445,229 -463,038  -481,560  -500,822  -520,855  -541,690
Alquiler de inmueble -314,853 -327,447  -340,545  -354,167  -368,333  -383,067
Mantenimiento aimacenamiento 32143 -33429  -34766  -36,156  -37,603  -39,107
refrigerado
Energia eléctrica almacenamiento 84,804 88200 91,821  -95494  -99,314  -103,286
refrigerado
Servicio GPS -11,657 -12,123 -12,608 -13,113 -13,637 -14,183
Depreciacion GPS (33%) -8,110 -8,110 -8,110 -9,122 9,122 9,122
Depreciacion almacenamiento 7,624 7,624 7,624 7,624 7,624 7,624
refrigerado (5%)
Utilidad -113,042 -4,029,317 -4,287,405 -4,671,367 -4,039,795 -4,534,833 -4,403,659
ISR 28,261 1,007,329 1,071,851 1,167,842 1,009,949 1,133,708 1,100,915
Venta de vehiculos 0 0 821,099 0 0 862,154
Opcién a compra vehiculos 0 0 -8 0 0 -8
Utilidad de venta de vehiculos 0 0 0 821,091 0 0 862,146
ISR Ganancia de capital -82,109 -86,215
Utilidad neta -84,781 -3,021,988 -3,215,554 -2,764,543 -3,029,846 -3,401,125 -2,526,813
Depreciacion GPS (33%) 8,110 8,110 8,110 9,122 9,122 9,122
Depreciacin almacenamiento 7,624 7,624 7,624 7,624 7,624 7,624
refrigerado
Multas -4,000 -4,000 -4,000 -4,000 -4,000 -4,000
GPS -24,329 0 0 0 -27,366 0 0
Almacenamiento refrigerado -152,488 0 0 0 0 0 0
Valor de desrzfcrrig)e?;rggcenamlento 106,744
Flujo de caja de costos del 261,598 -3,010,254 -3,203,820 -2,752,809 -3,044,466 -3,388,379 -2,407,323

inversionista

Fuente: Elaboracion propia, 2020.
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Las multas no son afectas a ISR y las depreciaciones se suman al flujo luego del
céalculo de impuestos. Ademas, el valor de desecho no representa un ingreso real al afio

6: representa su valor en libros al afio en el que termina la evaluacion de este proyecto.

Aplicando las tasas de descuento [Costo Promedio Ponderado de Capital] de acuerdo
con el afo presentadas en la tabla 16 para la alternativa arrendamiento financiero
[Costo Promedio Ponderado de Capital], se obtiene el valor actual de costos VAC de:
Q. 11,976,086.84. Esta propuesta es comparable a la alternativa de arrendamiento

operativo y muy por debajo de la alternativa de tercerizacién.

4.3.4. Comparacion econdémica de alternativas

En la tabla 21 se presenta el valor actual de los costos de las alternativas analizadas.
Se debe escoger aquella que presente el valor mas conveniente (Sapag, 2011, p. 480),
es decir, aquella opcion que presente el menor costo. En este caso la opcion de
arrendamiento financiero y arrendamiento operativo tienen costos similares, de los

cuales el arrendamiento financiero es el mas conveniente.

Tabla 21

Valor actualizado de costos por alternativa

Alternativa  Valor actualizado de costos [Q.]

Tercerizacion -56,255,759

Arrendamlento 112,566,475
operativo

Arrc_endar_mento -11,976,087
financiero

Fuente: Elaboracion propia, 2020.

La opcion de tercerizacion presenta costos considerablemente mas altos. Esto pudo
haberse hecho mas pronunciado por el alto volumen de las transacciones manejadas y
en el otro extremo de dicha balanza, se podria explicar por un catalogo amplio de
materias primas utilizadas y bajo volumen. En cualquier caso, también podria reflejar la

necesidad de negociar mejores precios de compra con los proveedores primarios de
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materias primas, debido que el margen de beneficio es porcentual y con un alto precio

inicial aumenta el precio final.

El arrendamiento financiero y arrendamiento operativo ademas de presentar costos
similares presentan caracteristicas similares: se obtiene la propiedad de bienes
[excluyendo la propiedad de los camiones que no aplica para el arrendamiento
operativo], se presentan depreciaciones, sueldos, mantenimientos, por lo que no se
termina de reflejar una cobertura total de servicios esperada por el arrendamiento
operativo. Aun asi, en lo que se refiere a todo lo relacionado con los vehiculos [no asi
su equipo de refrigeracion y furgdén], la cobertura de mantenimiento y la no opcion de

compra podrian hacer justificable optar por la opcion arrendamiento operativo.

La diferencia entre el arrendamiento financiero y arrendamiento operativo es de Q.
590,388.27, presentando un mayor costo el arrendamiento operativo. Usando como
base el valor del arrendamiento financiero, corresponde a un 4.93% de incremento de
costo, entre optar por arrendamiento financiero o arrendamiento operativo.

4.4. Comparacién de caracteristicas operativas entre alternativas

Desarrollado el analisis econémico, es necesario listar las ventajas y desventajas

operativas de las alternativas.

4.4.1. Alternativa tercerizacion

Se considera un servicio completo, una solucién al abastecimiento de productos a cada

uno de los puntos de venta.

4.4.1.1. Ventajas

1. Foodca compra las materias primas a todos los proveedores y las entrega a todos

los puntos de venta con base en pedidos.
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Se paga por un servicio, sin adquisicion de activos fijos o contratos a largo plazo.
Los reclamos hacia los proveedores se canalizan por medio de Foodca.

El manejo y resguardo de inventario, incluyendo los productos frios y congelados, es
responsabilidad de Foodca.

La sociedad comercial estratégica con una organizaciéon dedicada a este rubro de
negocio, con lo cual se pueden abrir oportunidades de mejora.

Foodca esta certificada en inocuidad de alimentos, que soporta algun plan futuro de
certificacion de la operacion de la empresa.

Respuesta rapida de entrega de la orden.

Entrega a 50 puntos diarios para Distrital, S. A., contando con la red de transporte
en todo el pais.

La gestion y control de pago se centraliza con un solo proveedor.

10. Crédito de 30 dias con un solo proveedor.

11.Foodca es responsable de las mermas por manejo de producto, por lo que se

espera tener menores costos escondidos.

12.Propuesta clara de precios con base en los precios de los proveedores actuales.

13.Se evitan contratacion de servicios de mantenimiento, GPS, sueldos, supervision de

la operacion, entre otros.

14.Es una solucién completa que permite enfocarse en el giro de negocio de la

empresa.

4.4.1.2. Desventajas

Toda la logistica de materia prima queda a cargo de un externo a la empresa, lo cual
podria interpretarse como una vulnerabilidad.

Distrital debe compartir con un externo parte de su secreto comercial, al dar
especificaciones de las materias primas utilizadas.

Se debe informar a un externo de los proyectos de aperturas nuevas y crecimiento.

El costo econdmico del servicio resulta muy alto para el volumen actual de compra.
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4.4.2. Alternativa arrendamiento operativo

A diferencia del servicio tercerizacion de distribucion, en esta alternativa se considera
operar internamente las compras, almacenamiento y distribucion, externalizando lo

concerniente a los vehiculos, mantenimiento, localizacién y seguro.

4.4.2.1. Ventajas

1. Cuotas de arrendamiento operativo totalmente deducibles de impuestos por el uso
de vehiculos, mantenimiento de vehiculo, inspecciones, servicio GPS, seguro,
repuestos y llantas por el uso normal del vehiculo.

Cuota variable de arrendamiento operativo por kildmetro, facil y clara de calcular.
Costo competitivo entre las alternativas comparadas.

Contrataciéon del arrendamiento financiero del equipamiento refrigerado vy
arrendamiento operativo de vehiculos con la misma empresa.

5. Valor de opcion de compra reducido para la adquisicion de los furgones y equipo de
refrigeracion al afio 3.

6. Se tiene un excelente servicio de mecéanica, debido que la casa matriz en
Guatemala realiza las reparaciones, contando con una cobertura amplia y una alta
disponibilidad de uso de equipo [pocas fallas].

7. Conservacion del secreto comercial de la empresa y mayor control sobre las

entregas.

4.4.2.2. Desventajas

1. Es necesario agregar la complejidad de la contratacion de personal [pilotos y
supervisores].

2. La casa automotriz, proveedora del arrendamiento operativo, no presta la misma
modalidad de servicio para el equipo de refrigeracion y furgdn, lo que se interpreta

como una solucion parcial.
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3. Los mantenimientos del equipo refrigerado y del furgbn se gestionan con dos
proveedores diferentes.

4. En comparacion con la opcion tercerizacion, es necesario considerar la operacion de
una bodega de materias primas, por lo que se agrega alquiler de instalaciones,
seguros de instalaciones, servicios [electricidad, internet, servicios de recursos
humanos, contables, tecnologia], inversibn en cuarto refrigerado para
almacenamiento.

5. Se corre el riesgo de que, en caso de accidente mayor o0 reparaciones mayores, se
deba alquilar con un externo unidades a una tarifa diaria elevada.

6. Para el afio 4, es necesario coordinar la reubicacién del furgén al nuevo vehiculo a
contratar.

7. Las complejidades de mantenimiento, adquisiciobn de servicios, mantenimientos y
alquileres, podrian no permitir el enfoque en las actividades del giro de negocio de la

empresa.

4.4 3. Alternativa arrendamiento financiero

Esta alternativa considera la operacion interna de la compra, almacenamiento y
distribucion, externalizando Unicamente el financiamiento por arrendamiento financiero
de los vehiculos, contratando internamente el mantenimiento, repuestos, seguros y

localizacion.

4.4.3.1. Ventajas

1. Cuotas de arrendamiento financiero totalmente deducibles de impuestos, que cubren
el uso y adquisicion de los camiones equipados, teniendo la opcidn de escoger los
proveedores del vehiculo, furgén y equipo de refrigeracion.

2. Costo competitivo comparado con las alternativas comparadas.

3. Valor de opcion de compra reducido para la adquisicion de los vehiculos, furgones y

equipo de refrigeracién al afio 3.
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4. La opciéon de vender los vehiculos adquiridos y obtener un ingreso por los mismos
en los afios 3y 6.

5. Mayor control de la operacién, al decidir por los proveedores para mantenimientos,
seguros y el modo de realizarlos.

6. Conservacion del secreto comercial de la empresa y el mayor control sobre las

entregas.

4.4.3.2. Desventajas

1. Es necesario agregar la complejidad de la contratacion de personal [pilotos y
supervisores].

2. La arrendadora, presta un servicio financiero, por lo que la responsabilidad completa
de las unidades y su mantenimiento son del arrendatario.

3. En comparacion con el la opcion arrendamiento operativo, se agrega la necesidad
de adquirir equipos de localizacion, compra de llantas y seguro de vehiculos.

4. En comparacion con la opcion tercerizacion, es necesario considerar la operacion de
una bodega de materias primas, por lo que se agrega alquiler de instalaciones,
seguros de instalaciones, servicios [electricidad, internet, servicios de recursos
humanos, contables, tecnologia] e inversion en cuarto refrigerado para
almacenamiento.

5. Se corre el riesgo de que, en caso de accidente mayor o reparaciones mayores se
deba alquilar con un externo unidades a una tarifa diaria elevada.

6. Para el afio 4 es necesario coordinar la reubicacion del furgon al nuevo vehiculo a
contratar.

7. A finales del afio 3 se debe coordinar la venta de los vehiculos usados, lo cual no es
parte del giro de negocios de la empresa.

8. Las complejidades de mantenimiento, adquisicion de servicios, mantenimientos y
alquileres, venta de vehiculos, podrian no permitir el enfoque en las actividades del

giro de negocio de la empresa.



4.4.4. Comparaciéon operacional

La comparacidon econdmica es objetiva y con ella se puede concluir que la opcion cuyo
costo de valor actual sea menor es el mas conveniente. Debe observarse que la
alternativa tercerizacion establece un estandar de cobertura de los procesos que debe

cubrir cada una de las alternativas para que sean comparables. En la tabla 22 se
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presenta una comparacion de los procesos que abarca cada uno de los servicios.

Tabla 22

Comparacion de procesos externalizados por alternativa

Procesos externalizados

Tercerizacion

operativo

Arrendamiento Arrendamiento

financiero

Compra de materia prima

Reclamos de calidad de productos

Almacenamiento de materias primas

Distribucién de productos a punto de venta

Mermas almacenamiento y distribucién

Mantenimiento de vehiculos

Mantenimiento de equipo refrigerado

Inspecciones de vehiculos

Contratacion servicio GPS

Contratacion seguro materia prima

Contratacion de seguro de instalaciones

Compra de llantas

Adquisicidn de camiones

Adquisicion de equipo de refrigeracion

Contratacion de pilotos

Venta de camiones al final de su vida util

Alquiler de instalaciones

Electricidad

Servicios administrativos de soporte

Compra de combustible

Servicio celular a pilotos

Mantenimiento de bodega almacenamiento

Alquiler de camiones por emergencias

Multas

Fuente: Elaboracion propia, 2020.
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Como se esperaba el servicio de tercerizacion externaliza todos los procesos que
hacen posible la distribucion de cada punto de venta. En el extremo contrario se
encuentra la alternativa de arrendamiento financiero, en la que es necesario internalizar
todos los procesos para hacer posible el funcionamiento comparable de esta

alternativa.

La alternativa de arrendamiento operativo considera la externalizacion de los procesos
relacionados con la adquisicion y mantenimiento de los vehiculos, o que permite
desentenderse de 7 procesos de un total de 24 procesos externalizados por la
tercerizacion. Esto por un aumento del valor actual de costo del 4.93%, lo cual se
considera competitivo y conveniente como pago extra por la externalizacion y que

permitirian concentrarse a Distrital, S. A. en su giro de negocio.

Se podria considerar el inconveniente que representa que el proveedor del
arrendamiento operativo de camiones no cubre en el mismo servicio el equipo
refrigerado y furgén, y por lo tanto se adquieren con arrendamiento financiero y anticipo
del 20%. Por lo tanto, el mantenimiento, del furgén y equipo refrigerado son procesos

gue se internalizan o se contratan directamente por Distrital, S. A.

La alternativa de arrendamiento financiero, que considera la internalizacion de todos los
procesos, es la mas econdmica y es atractiva desde ese punto de vista. Bien
administrada, esta propuesta tiene la capacidad de ofrecer el mismo nivel de servicio
gue la alternativa de tercerizacion, aunque vale la pena reconocer que hay un costo no
cuantificado correspondiente al desenfoque de Distrital, S. A. de su giro de negocio y lo

gue podria significar en la ejecucion de su vision.
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CONCLUSIONES

La alternativa con el valor actual de costo mas bajo es la de arrendamiento
financiero, con Q. 11,976,086.84, internalizando todos los procesos considerados vy,
por lo tanto, la mas compleja de operar.

La alternativa arrendamiento operativo con un valor actual de costo de Q.
12,566,475.11, se considera competitiva con un 4.93% de incremento en costo
comparado con la alternativa arrendamiento financiero, permitiendo la
externalizacibn de siete procesos de un total de 24 de la operaciéon de
almacenamiento y distribucion.

La alternativa tercerizacion, que permite la externalizacion de 24 procesos de
distribucion y cuya operacion marca estandares de excelencia en la industria de
servicio de alimentos, se encuentra fuera de comparacion econémica con las demas
propuestas con un valor actual del costo de Q. 56,255,759.12, representando un
369.73% de sobre costo comparado con el valor actual de costo de la alternativa de
arrendamiento financiero.

La alternativa de financiamiento que resulta en un mayor beneficio econémico al
comparar el valor actual del costo de adquirir y operar una flotilla de distribucion para
el sector servicio de alimentos es la de arrendamiento financiero, validandose la
hipétesis de investigacion.

Aunque permite la externalizacion de 7 procesos, la alternativa arrendamiento
operativo considera la adquisicién por medio de arrendamiento financiero el equipo y
furgon refrigerado, obligando la internalizacién de su mantenimiento, restando asi
una diferenciacion competitiva clara comparada con la alternativa arrendamiento
financiero.

El costo promedio ponderado de capital calculado varié para cada alternativa y cada
afo, dependiendo del pasivo por arrendamiento financiero u operativo introducido a
la estructura de capital de la empresa, siendo el mas alto 13.73% para la alternativa
arrendamiento operativo en el afio 0 y el mas bajo de 13.65% para la alternativa

tercerizacion.
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RECOMENDACIONES

1. Analizar el impacto que la aprobacion de la ley de leasing [arrendamiento] en
Guatemala tendré sobre la tasa de interés implicita de arrendamiento financiero y
operativo, debido a que con un marco legal que permita brindar seguridad juridica a
las operaciones de arrendamiento financiero, cambia el riesgo percibido y con ello el
costo del financiamiento.

2. Analizar si el sobre costo de 4.93% de la alternativa arrendamiento operativo en
comparacion con la alternativa arrendamiento financiero es un precio adicional
competitivo y admisible, por medio de la valoracion real de la venta de camiones,
extension de uso de los vehiculos a mas de tres afos, mayores recorridos
mensuales que los planteados y la eficiencia de servicios de la agencia.

3. Realizar un analisis sobre las condiciones de compra y operacidon como: a) precios
competitivos de compra de materias primas al proveedor primario, b) distribucién al
interior del pais, c) tercerizacion parcial de la distribuciéon de las materias primas
para excluir las de mayor impacto en precio y d) operacién de menor volumen de
distribucion [referido a una operacién con menos puntos de venta 0 menor volumen
de venta], con las cuales la opcidn de tercerizacion de la distribucién es competitiva,
ante la realidad de que las empresas que prestan dicho servicio son referentes en

cuanto a presencia a nivel nacional y crecimiento.
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ANEXOS

Anexo 1

Propuesta de tercerizacion de distribucion

PROPUESTA DE NIVEL DE SERVICIO

El presente :'~cumento resume las condiciones comerciales y operativas para la distribucién de
productos de Distrital, S. A. ha~*: " -stiendas y bodega central

El proyecto de distribucién se manejara de acuerdo a las siguientes fases:
FASE I. DEFINICION DE SKU’S A TRABAJAR EN DISTRIBUCION - semana 1
FASE II. ESTABLECIMIENTO DE RELACION CON PROVEEDORES - semanas 2-3

FASE III. INICIO DE DISTRIBUCION - semana 4

La propuesta se basa en modelo de 4PL:

MODELO 4PL

Foodca, S. A. es responsable de:

Compra de producto

Relacidn directa con proveedores para tema de entregas, no negociacion.
Evaluacion de desempefio de proveedores

Manejo de reclamos con proveedores

Evaluacion de producto en el ingreso (visual, no fisicoquimica)
Resguardar el inventario

Administracion de niveles de inventario

Preparacién y distribucién de pedidos

Manejo de devoluciones de producto

Distrital, S. A. es responsable de:
e Dar proyecciones de venta
e Proporcionar especificaciones de producto
e Informar sobre promociones que afecten el volumen
e Informar sobre aperturas

El modelo estd compuestos de los siguientes elementos:

1. Logistica Operativa
Matriz de comunicacién
Administracion de la orden
Administracién de inventario y nivel de servicio
Listado de productos y proveedores aprobados
Respuesta a emergencias
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f. Manejo de reclamos

Estructura organizacional
Infraestructura

Mejora continua
Propuesta Econémica

U1 B

1. LOGISTICA OPERATIVA

Distrital, S. A.

o5 o

Telemercadeo

Fabricante/D Foodca, S. A.
istribuidor \
Distrital, S. A.
Flujo de
—_— Producto
Flujo de

Informacién

a. Matriz de Comunicacién:
Los canales de comunicacién estan definidos de acuerdo al tema relacionado. Para tales
fines se sigue la siguiente matriz:

b. Administracién de la orden:

e Generacion y Transmision de la orden: las ordenes serdn generadas por los
restaurantes y enviadas directamente aFoodca para su procesamiento a mas tardar a
las 10 de la mafiana del dia anterior a la entrega.

e Procesamiento de la orden: las ordenes seran procesadas por el departamento de
Operaciones y preparadas durante la tarde del dia anterior a su despacho al siguiente
dia de acuerdo a las rutas establecidas.

e Entrega: las ordenes son entregadas por la flota de transporte propia con capacidad
de manejo de producto seco, refrigerado y congelado.

e (Cobranza: el pago de las ordenes se tramitara en oficinas centrales de acuerdo al
procedimiento establecido.

c. Administracién de inventarios y nivel de servicio:

e Elinventario se administra de acuerdo a los siguientes lineamientos:
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CLASIFICACION PRODUCTOS NIVEL DE SERVICIO
Productos A HOT SKU'S definidos por 99% Entregas completas
Distrital, 5. A. (versus productos
ordenados)
99% Entregas a tiempo

[ordenes colocadas en
ventana autorizada)

Productos B Productos que representan | 97% entregas completas
el 80% del negocio y que no | 99% entregas a tiempo
son HOT 5KUs,

Productos C Resta de productos 95% entregas completas

99% entregas a tiempo

Se definird una politica de inventarios para cada uno de los productos basados en la
clasificacion de los mismos [ABC), tiempo de vida y tiempos de entrega de proveedor.
La palitica de inventario debe establecer:

o Nivel optimo de inventario

o Inventario de seguridad

o Punto de re-orden

En base mensual se compartird con la gerencia de Distrital, S.A. la siguiente
informacion:
o Nivel de servicio a tiendas

d. Listado de productos aprobados:

+ Distrital, 5. A, mantiene un listado autorizado de los productos y proveedores.

Foodea no puede realizar cambios en el listado de productes aprobados ni cambios en
los costos de producto, sin la autorizacion de
Distrital, 3. A. debe definir un listado de proveedores aprobados primarios y
secundarios, esto con el objetivo de tener un plan B en los casos en que el proveedor
primario tenga agotados,
En los casos en que no se tenga disponibilidad de producto en el proveedor primario
ni secundario,Fecdcadebe buscar proveedor sustituto v debe solicitar autorizacién
por escrito a Distrital, S. A. para realizar la compra y distribuir este producto a
restaurantes.

e. Operacién de bodega v distribucién:

-

Foodea responsable de la operacidn de bodega y administracidn del inventario
Foodcaes responsable de asegurar la rotacion de producto y cumplir con los
despachos de
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¢ Lasordenes se manejan de acuerdo al punto b.
® Foodcamaneja y administra devoluciones de restaurantes y bodega central
e Foodcaes responsable de mermas de producto por manipulacién dentro de la bodega

f. Respuesta a emergencias:

Foodca cuenta con procedimientos establecidos para el manejo de emergencias a través

del cual se asegura una disponibilidad 24 horas los 365 dias de la semana. Los pedidos
tarde, los errores de planeacion de los restaurantes no son considerados emergencias y
deben planificarse en las rutas normales. (Adjunto procedimiento)

g. Manejo de reclamos y devoluciones:

La firma de recibido en las facturas al momento de la entrega certifican que el producto
fue entregado en buen estado. Sin embargo, sabemos que existe la probabilidad de
producto con dafio de origen el cual puede ser reclamado en un periodo no mayor a 24
horas después de recibido. El producto que presenta dafio evidente (cajas apachadas,
empaques rotos, producto fuera de rango de temperatura) debe ser rechazado al
momento de la recepcidn en las tiendas. (Adjunto procedimiento)

2. ESTRUCTURA ORGANIZACIONAL

Con el objetivo de asegurar los niveles de servicio, se cuenta con una estructura
organizacional disponible para la operacién diaria y resolucién de problemas.

3. INFRAESTRUCTURA:

a. BODEGAS: se cuenta con bodega seca, refrigerada y congelada la cual tiene capacidad de
mantener un inventario de seguridad de acuerdo a las politicas definidas con el objetivo de
asegurar el nivel de servicio.

b. DISTRIBUCION: se cuenta con flota propia de camiones con capacidad de transportar
producto seco, refrigerado y congelado.

4. MEJORA CONTINUA

a. Sistema de Gestién de Inocuidad Alimentaria: Como parte del programa de Mejora
Continua, Foodca busca la certificacién internacional bajo los estandares de Inocuidad
Alimentaria. Esto estd soportado con un sistema definido que cuenta entre los pre-
requisitos mas importantes los siguientes programas ya implementados:

e Buenas Practicas de Manufactura y Almacenamiento

HACCP

Manejo de Alérgenos

Programa de Capacitacion interno

Trazabilidad

Control de Plagas
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b. Revisiones:
Se solicita al cliente realizar revisiones a diferentes niveles con el objetivo de
retroalimentar acerca del desempefio asi como para la planificaciéon de actividades
posteriores.
Las revisiones deben seguir el siguiente esquema

ESTRATEGICO  Revisién Gerencia Trimestral
general y General
evolucion del
proyecto
TACTICO Revisién de Gerencia Mensual
objetivos y Operaciones
niveles de
inventario
Auditoria Gerencia Semestral
Sistema de Aseguramiento
Gestion de Calidad
Calidad
OPERATIVO Seguimiento Diario

5. PROPUESTA ECONOMICA

El precio facturado se hara con un mark-up (luego de gastos e impuestos cuando aplique) al
precio del proveedor autorizado por  Distrital , el cual sera de acuerdo a la categoria de
productos:

CATEGORIA MARK UP
Frios y Congelados 18%
Abarrotes Comprados a proveedor local 13%
Abarrotes Importados 15%
Empaque 10%

Los términos de crédito se mantienen en 30 dias.
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Anexo 2

Propuesta de arrendamiento operativo

GRUPO H . N o
COJACH 2 E N

Guatemala, 13 de mayo del 2019

Senores

Guatemala

Estimados Sefiores:

En respuesta a su amable solicitud, le presentamos nuestra cotizaciéon de “Renting”.

HINORENT, S.A. le brinda una solucién de transporte a través de contratos de “Renting” en el
cual le garantizamos la calidad del camién, servicios, repuestos originales y mano de obra
altamente capacitada. Ademas contamos con servicios de emergencia las 24 horas,
incluyendo dias festivos.

El programa de Renting le permite contar con informacion confiable para presupuestar los
gastos de transporte mensualmente.

La inversion inicial en un contrato de Renting, es una sola cuota mensual anticipada, evitando

de esta forma desembolsos innecesarios a su empresa, lo que le permiten invertir en otros

activos fijos o negociaciones.

FORMA DE PAGO:

La cuota esta compuesta por dos tarifas cobradas simultaneamente:

A) Tarifa fija mensual por camion, que incluye 1,500 kms. De mantenimiento.

B) Tarifa variable por el mantenimiento de los kildmetros recorridos después de los 1,500
incluidos en la cuota fija.

1. LATARIFA FIJA MENSUAL DE RENTING INCLUYE:

e El camién mas adecuado para la aplicacién del cliente.

e Tramite anual de impuesto de circulacion y calcomania hasta finalizar el contrato.
HINORENT, S.A. se encarga de efectuar los tramites correspondientes para obtener la
calcomania y de mantener los documentos de respaldo.

Revisiones 360 cada 15 dias en el lugar donde se centraliza cada camion.
FINANCIAMIENTO a tasas especiales.
Capacitacion anual para pilotos.

[m Calzada Roosevelt 11-76, Zona 7, Guatemala, G.A. PBX: (502) 2440-9400, 2440-9291, 2420-4466 FAX (502) 2420-9177
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Cada camion sera debidamente entregado de la siguiente manera:

Con placas y/o calcomania del ano.
Con extintor y triangulos de emergencia requeridos por ley.
Con llanta de repuesto, manuales del camién y herramienta respectiva.

1,500 kms. de mantenimiento al mes.

2.LATARIFA VARIABLE POR KILOMETRO RECORRIDO INCLUYE:

* Mano de obra calificada para efectuar servicios de mantenimiento preventivo y desgastes
normales del vehiculo. Para garantizar la calidad de mano de obra, contamos con mas de
40 mecénicos especializados y certificados en Japén, y desde 1998 todo el personal de
nuestros talleres son egresados del Instituto Técnico Hino graduados de la carrera de
Bachiller en Mecanica Industrial y Perito en Mecanica Diesel o Gasolina.

e Repuestos originales con un inventario del 98% de piezas de alta rotacion.

e Lubricantes y materiales necesarios para cada servicio de mantenimiento preventivo.

¢ Ajustes periddicos y reemplazo de partes por desgaste y uso normal.

e Programacion periddica de servicios de mantenimiento en horario diurno, nocturno,
fines de semana o taller departamental, coordindndolos adecuadamente con las
necesidades de su empresa.

¢ Unidad de taller movil disponible en sus instalaciones, coordinado previamente.

e Visitas programadas cada 15 dias por asesores de servicio y mecanicos de
HINORENT, las cuales tienen como fin mantener cualquier desperfecto bajo control y
evitar que la unidad se detenga para una reparacién mayor.

e Revision del estado de las llantas, verificando las presiones de las mismas, haciendo

recomendaciones de rotacion, reemplazo e indicaciones del cuidado para promover su
durabilidad.
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e la programacion de servicios de mantenimiento preventivo se hace de acuerdo al
recorrido del camion, considerando el estado del mismo y a conveniencia del cliente
siempre que no se exceda mas de 500 Km. del kilometraje recomendado (5,000km) para
hacer el servicio.

e Si el servicio de mantenimiento se programa para una fecha y hora especificas y el cliente
no le notificara directamente a HINORENT, S.A., para cancelar la cita de servicio, por
lo menos 24 horas de anticipacion, el costo del servicio no efectuado a tiempo correra por
cuenta del cliente; asimismo, cualguier reparacién adicional que se dé por no cumplir con
la programacion de servicios de mantenimiento y/o por no reportar y llamar la atencion a
problemas en su debido e inmediato tiempo.

e Es requisito obligatorio que los pilotos asignados y responsables de cada camibn
participen en el curso técnico y practico para pilotos que proporciona nuestro
Departamento Técnico antes de tomar posesion de los mismos. Asi mismo sera necesario
que los pilotos reciban anualmente, el curso de pilotos para mantenerse informados y
entrenados en manejar de la mejor manera los vehiculos y obtener un mejor rendimiento
de estos.

e Cualquier instalacion eléctrica requerida en el camién para el uso de equipo especial a
utilizar en la unidad debera ser supervisada y aprobada por personal de HINORENT.

e No esta incluido vehiculo sustituto en caso de accidente o robo.

Cualquier problema o desperfecto no programado que surgiera en los vehiculos debe ser
debidamente reportado al Supervisor de Transporte y, asimismo, a HINORENT, S.A., para
que se analice la seriedad del problema y se coordine --junto con el encargado de
transportes-- la necesidad de programar un viaje especial que incluya componentes,
repuestos, grua, otro camidn y el personal necesarios para la reparacion y solucidén mas
eficiente y conveniente incluyendo el ingreso del camioén al taller central o al mas cercano.

A) El Cliente se obliga a pagar a “La Agencia” los cargos adicionales por dichos
conceptos y servicios adicionales para la reparacion de alguna alteraciéon estructural
realizada al vehiculo, gastos de contratacién, asi como cualesquiera otros cargos que
de mutuo acuerdo deben incluirse. Las rutas de condiciones exiremas e irregulares
seran identificadas después de revisiones periddicas de rutas por el equipo de
asesores de HINORENT, S.A. o el Departamento Técnico de La Agencia, en
conjunto con el personal técnico del cliente

B) Datos personales de los Conductores asignados a los camiones bajo contrato son
responsables de la herramienta, llanta de repuesto y el cuidado de cada unidad. Los
datos personales de cada conductor quedan a cargo del cliente y pendientes de
aprobacién de HINORENT, S.A. Los Conductores deben ser mayores de 25 anos y
poseer licencia tipo “A”. Cada vez que sea sustituido un piloto, se debera reportar a
Hinorent para ser evaluado y determinar si cumple con las condiciones apropiadas de
manejo, asi como recibir la capacitacion para pilotos.

C) Uso del vehiculo: El Cliente tiene prohibido excederse de los limites de peso y

tamano recomendados por el fabricante para cada vehiculo.

HINO
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HINORENT, S.A., efectuard evaluaciones de rutas si considera necesario para tomar en
cuenta el estado de los caminos durante las épocas del afio en las cuales se deterioran las
carreteras y causan desgastes anormales y reparaciones prematuras. Se evaluard a los
pilotos sobre su capacidad de modificar y aplicar sus conocimientos de manejo frente a
condiciones dificiles como lodazales, corrientes de agua, pavimento mojado, etc.

Agradezco de antemano toda la atencion brindada a la presente propuesta, la cual confiamos
encuentre su interés por su concepto moderno y dinamico, el cual ha sido adoptado y
perfeccionado con base a las necesidades de nuestros clientes y especificamente su
honorable empresa.

Quedo a la espera de sus prontas y agradables noticias.

Atentamente,

m Calzada Roosevelt 11-76, Zona 7, Guatemala, C.A. PBX: (502) 2440-9400, 2440-9291, 2420-4466 FAX (502) 2420-9177

90



GRUPO =il N O
COJRCAH 2 E N T

RENTING
GUATEMALA
Cliente:
Empresa:
Chasis: Wu710L-MQ Vendedor:
Capacidad: 3,4 toneladas Fecha 13/05/2019
Aio: 2020 Elaborado por:

Furgoén: Chasis
Accesorios: Incluye Instalacion de polea y alternador de 80 Amp

"VALORES POR DOS UNIDADES"

RENTA MENSUAL ANTICIPADA

| 36 cuotas |
Cuota Con de llantas I Q 11.388,89 | (mas Iva) |

TARIFA VARIABLE DE MANTENIMIENTO PREVENTIVO SOLO PARA CHASIS
Cobrado por kilo i plicando la tarifa que se describe a continuacion.
La Renta Mensual Incluye 1,500 kms. Al mes.

Con Mantenimiento

de llantas
Tarifa Variable por Kilometro Recorrido despues de 1,500 kms.al Q 1,04 (mas iva)
mes por unidad
El vehiculo cuenta con Seguro y GPS
Cotizacién Valida por 10 dias.
Nota: Esta cotizacion esta sujeta a la aprobacion y calificacion del departamento de créditos de ala si ion fi iera de la emp

De dicha calificacion dependera si la empresa debera pagar hasta Cinco Cuotas Anticipadas

Tiempo de entrega:

30 dias a partir de la orden de compra, autorizacion de crédito, firma del contrato

Cuento con que la informacién adjunta le sea valiosa en el proceso de analizar cual seré la mejor opcién para su empresa
Nos agradaria que considerara a HINORENT como la compariia de apoyo para sus necesidades.

Quedo a la espera de sus prontas y agradables noticias.

Atentamente,
Firma Autorizacion del Cliente Plazo
(R ITTR e Unidades
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Propuesta de arrendamiento financiero de equipo de refrigeracion y furgon refrigerado

Valor de furgén:

Valor de Equipo Frio:

Q 129.243,52 (mas iva)
Q 182.476,00 (masiva)

Nombre: Cotizacion HR #: GRUPO
Empresa: Fecha:
Direccion: Vendedor
Teléfono: Elaborado por:
En respuesta a su amable solicitud les enviamos la cotizacion para un contrato de
LEASING FINANCIERO con opcién a compra:
GUATEMALA
Furgon: Insulado (IM-0656-19)
Medidas: 15' Largo, 7' ancho, 7' Alto H l N
Accesorios: Incluye Mampara Movible
Equipo Frio: Thermo King
T V:500 MAX 10 R E N T

Total: Q 311.719,52 (masiva)
PRIMER PAGO "VALORES POR DOS UNIDADES"
Anticipo 20% Q 62.343,90 (Mas iva)
Gastos iniciales* Q 4.000,00  (Mas iva) §
Total Primer pago ** Q 66.343,90 (mas iva)
** Debe de ser cancelado con cheque de caja.

[valor a financiar: [a 249.375,62 | (mas iva)
PAGOS MENSUALES 1 afo 2 anos 3 anos 4 afos 5 anos
Cuota Mensual + Intereses | Q 21.833,32 (masiva) Q 11.520,83 (masiva) Q 8.094,67 (masiva) Q 6.390,05  (masiva) Q 5.373,99 (masiva)
Seguro Q 1.558,60 (mas iva) Q 1.558,60 (mas iva) Q 1.558,60 (masiva) Q 1.558,60 (masiva) Q 1.558,60 (masiva)
Tarifa Mensual* Q 23.391,92 (masiva) Q 13.079,43 (masiva) | Q 9.653,27 (masiva)| Q 7.948,64 (masiva) | Q 6.932,59 (masiva)
Opcion a compra Q 3.150,00 Valores por unidad

EL ACCESORIO CUENTA CON SEGURO Cotizacién Valida por 10 dias.

NOTA: Esta cotizacion queda sujeta a ap del depar de créditos de Hi

-
LA CUOTA MENSUAL DE LEASING FINANCIERO INCLUYE:
* SEGURO

\

IMPORTANTE:
1 El contrato es forzoso durante el plazo pactado por ambas partes, con el propésito de comprar el accesorio al final del plazo. Si se anulara el contrato anticipadamente por parte
del arrendatario la penalizacién son 3 cuotas normales por cada afno que no se cumpla con el plazo pactado.
2 La renta es pagadera al final de cada mes.

3 Todos los gastos de mantenimiento reparacion y uso corren por cuenta del arrendatario.

4 La renta mensual esta sujeta a la variacion que pudiera haber en la tasa de interés bancaria y los cambios de indole fiscal que afectan a un arrendatario.
5 El primer pago debe ser cancelado con cheque de caja a nombre de Hinorent, S.A. O efectuar el deposito 3 dias antes de la entrega de la unidad.
Nos agradaria de mayor manera que considerara a HINORENT como la compania de apoyo para sus necesidades.

Esperando que la presente propuesta disefiada especificamente para cubrir sus necesidades de transporte comercial, le sea valiosa en el proceso de analizar la mejor opcion
para su Empresa.

Quedamos a la espera de sus prontas y agradables noticias.

Atentamente,

Firma Autorizacion del Cliente Plazo
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Extractos del contrato de arrendamiento financiero de vehiculo refrigerado

QUETZALES CON NOVEHTA ‘f OCHO CENTAVOS (Q.10,273.98) cada uno, que se !arectuan (salvo &l prmero

REGISTRO

2
4

5

QUINQUENIO ,

DE 2013 A 2017
7

8

9

10

11

que se reahza el d:a de hoy) e dia veinticinco de cada mes y si esa fecha fuera d{a inhiabil, el pago dsberd

hacerse ¢l dia inmedlato iarﬂerlﬂr que sea dia habil, mismo's gue comienzan a hace;se efectivos a partir del

mes de agosto de\ ano dos m:l diecisiete; dichos pagos mciuyen el impuesto al V%or Agregado {IV4). Parte

de dichos pago‘s m:ensua}es, se encuentra contenida en el: Pagaré, identificado con lel nimero de orden y de

regtstro ) o de fecha dieciséis de

agosto del ano do; mil d" ems:ete que de comdn acuerdo y de forma expresa susclgbe junto con el presente

instrumento LA ARRENDATARIA a favor de LA ENTIDAD ARRENDANTE, el cual forma parte del presente

centrato, pcr o que en. nngun momento se debera ;nterpretar que existe una doble pbligacion y desde ya LA

ARREN DATARIA a fravés de! 5su representante legal, autonza y acepta expresamentd que dicho pagaé pueda

ser descontado;en iuna ejﬂdat:i financiera o bancaria por LA ENTIDAD ARRENDANTE. En cualquier momento

37

38

39

40

41

42

especificaciones requeridas: 1y PLAZO: El plazo del presente contrato seré de TRE!!{TA Y SEiS (35) MESES

FORZOSOS, contados a partir del dia de hoy, por lo que &l mismo vencera el veinﬁcinco ée junio del afio

S :
dos mil veinte. En el easp de que LA ARRENDATARIA, en cualquier momento del plazo; rasgiviere no cumplir

con el contrato aqui convenido, no importando fa causa, deber cancelar a LA ENTIDAD ARRENDANTE, fas

rentes y demés pagos que hicieren falta para ef vencimiento del plazo forzoso. LA ENTIDAD AE?RENDANTE, se

reserva €l derecho de aceptar que LA ARRENDATARIA cancele en forma anticipada, las rentas y demés pagos

43

pactados antes del vencinjiento del plazo, En el casc de pago anticipado, LA ARRENDATARIA estara obligada

44

a cancelar a LA ENTIDAD|ARRENDANTE en concepto de dafics v perjuicios por |a terfninacié{a anticipada, una

45

44

suma equivalente at cinco por clento (5%} calculado sobre ! saldo pendiente; II) RENfA YFdRMA DE PAGO:

LA ARRENDATARIA se nbliga expresamente a cancelar a LA ENTIDAD ARREND?ANTE e valor total del

47

presente contrato de arrendamiento que asclende a la.centidad de TRESCIENTOS SiESENTA Y NUEVE ML

48]

49

OCHOCIENTOS SESENTA Y TRES QUETZALES CON VEINTIOCHO CENTAVOS (Q%.359,8E'3.28), monio que

incluye el Impuesto alValpr Agregado (IVA), totalidad que sera cancelada por LA ARRENDATARIA, mediante

50

treinta y seis {36) pagas mensuales vy consecutivos de DIEZ MIL DOSCIENTbS SETENTA Y TRES
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DE 2013 A 2017

33

34

35

7

cerfificacion contable tomada de fos fibros llevados en forma legal; V1) IMPUEST®S: Queda convenido que

g

$erén por cuenta'y a can

g0 de LA ARRENDATARIA el pago de cualquier tasa, impuestto, derecho, contribucion o

9

10

11

12

13

arbitrio gue se derive de Jos bienes, de su uso, o afecten al mismo, asi como las multz!s impuestas sobre el bien.

En el evento que el bien sea un vehiculo y LA ENTIDAD ARRENDANTE otorgase u

na opcion de compra y LA

ARRENDATARIA decidiera ejercer la opcion de compra sobre el mismo at final del D,

azo del presente conirato,

debera cancelar los gastos, honorarios e impuestos en que se incurra por &l traspa'so

def bien a st nombre; bajo

reserva que si LA ARRENDATARIA no hiciera efecfivo el pago de los rubros arriba

indicados en el tiempo y

14

forma que establecen lasj leyes o normas de la Repiblica de Guatemala, y en los cuales para evitar Ja pérdida o

suspension de algin de

echo, LA ENTIDAD ARRENDANTE cancele el importe a que ascienden los mismos,

ésta cobrara a LA ARRENDATARIA el valor dejado de pagar, mas intereses moﬂgtorios del cien por cignto

(100%) mensual contados a partir del dia en que LA ARRENDATARIA debié haber heicho el pago y por lo tanto,

el acta notarial de saldos por LA ENTIDAD ARRENDANTE, en {a cual conste el pago de dichos importes serd

titulo suficiente para exigir su cancelacion judicialmente, por ser figuida, exigiblefy de plazo vencido; Vi)

que Ia entidad distribuiddra o proveedora indique; 1X) MANTEMIMIENTO Y GASTOS: Es convenido que LA

ARRENDATARIA se obliga a confratar y pagar por su cuenta y rlesgo fodas i?s r{apa‘jracione‘sf mang de obré,

f

36

a7

38

39

materiales, accesorios, r4puestos y deméas gastos inherentes al mantenimiento§ ordinaric y exiraordinario dé!

bien. LA ARRENDATARI

se obfiga a no atterar o modificar el bien anenda;doi ni femover o de otra forma

alterar cualquier numeracion, inscripcion, rotulo, plaqueta o insignia en & hien érrierz’daldo, salvo que cuente con

la autorizacion expresa

| 2 i
por escritv de LA ENTIDAD ARRENDANTE. No ofstante lo anterior, LA

ARRENDATARIA podra Ldiocar sobre ef bien amendado la publicidad de que s ulsuan‘a, éin necesidad de

40

auforizacion por parte de LA ENTIDAD ARRENDANTE; X) RIESGOS DEL BIEN ARRENDAD:O: Ambas partes

convienen que derivado del hecho que LA ARRENDATARIA, tendra i control y use total def Eien arrendado, y

42

43]

gue el mismo ha sido {adquirido por LA ENTIDAD ARRENDANTE, especiiicérr{eme péra oforgario. en

arrendamiento de conformidad con los términos de este contrato, por este acto LA AﬁRENDATARIA asume la

44

responsabilidad por cuslg

45

refencién indebida, pérdida, roho, accidentes ccasionados, dafios a terceros, dafios 2 fa propiedad de terceros,

ier evento que se dé con el bien, como o es un uso indebido pfara fines llicitos,

46

a7

cualquier tipo de respongabilidad civil y penal y cualquier ofra eventualidad qxje‘se dé, siendo siempre LA

ARRENDATARIA |2 responssble ante LA ENTIDAD ARRENDANTE. En :j;omsecuencii ‘LA ENTIDAD
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Anexo 5

Cotizacion de alquiler de vehiculo refrigerado por emergencias

toln
1

LOS

~CEDROS-

Guatemala, 26 de Noviembre del 2019.

Presente

Estimado , desedndoles éxitos en sus labores cotidianas,
por este medio le hacemos llegar la cotizacion para el Servicio Logistico de Transporte
Refrigerado.

Servicio Incluye:

Camion Isuzu de 5 Toneladas Modelo 2017 NPR

Furgén Insulado de 16 pies (nuevo)

Unidad de Refrigeracién (nueva), hasta -20 grados centigrados
Facturacion

Seguro contra terceros

Servicio No Incluye:

Peajes y Parqueos
Pagos Aduanales
Tramites de fronteras
GPS

Combustible

Descripcion:

El presente servicio se da con los costos por cada dia
Costo del servicio Diario de la Unidad Q. 700.00
Costo del Servicio Diario del Piloto Q. 150.00
Camidn no tiene restriccion de horarios en la ciudad

El total de la cotizacion corresponde al 26 de Noviembre del presente afio con un
costo total de Q.850.00

la. Avenida 08-57 Zona 10, Suite Embajador oficina 301, Teléfono: (502) 2361-2727 Guatemala, Guatemala, C.A.

www.loscedrosng.com
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Anexo 6

Costo de mantenimiento preventivo de equipo de refrigeracion

7 THERMO KING LCGINSA

[ COSTO MANTENIMIENTO PREVENTIVO UNIDADE V-500 MAX THERMO KING |

REVISION: DESCRIPCION DE LA TAREA Costo Primero Aflo | Segundo Afio Tercer Afio

01 - VERIFICAR LA CONDICION DE LAS MANGUERAS.
TRIMESTRAL 02 - VERIFICAR LA CONDICION DE LOS HARNESSES. Q550.00 Q2,200.00 Q2,200.00 Q2,200.00
03 - VERIFICAR TENSION Y CONDICION DE CORREAS.

04 - AJUSTAR KIT DEL COMPRESOR Y VERIFICAR LINEAMIENTO.

01 - REVISAR LAS MANGUERAS Y CONEXIONES

02 - REVISAR LOS CABLES Y CONEXIONES ELECTRICAS.

03 - REVISAR POLEAS Y CORREAS.

|04 - REVISAR FIJACION Y ALINIAMIENTO DEL KIT DEL COMPRESOR
05 - REVISAR FIJACION DEL EQUIPO.

06 - REVISAR FIJACION DE TAPAS Y CUBIERTAS.

SEMESTRAL 07 - CONFIRMAR FIJACION Y PROTECCION DE EVAPORADORES Y DRENAJES. Q599.90 Q85000 1:100.00 120008
08 - CONFIRMAR OPERACION DE UNIDAD EN REFRIGERACION Y DESHIELO.
09 - CONFIRMAR NIVEL DE ACEITE DEL COMPRESOR

10 - CONFIF NIVEL DEL RE

11 - VALIDAR FLUJO DE AIRE DEL EVAPORADOR

12 - LAVAR CONDENSADOR

REVISION SEMESTRAL SMALL TRUCK

VERIFICAR LECTURA DE LOS TRANSDUCTORES.

VERIFICAR LECTURA DE LOS SENSORES.

AN VERIFICAR CONDICION DEL ACEITE DEL COMPRESOR. 92%0.00. Q030.00 %90 0830.00
EFECTUAR TEST DE CAPACIDAD DEL COMPRESOR
CAMBIAR CORREA DEL COMPRESOR ACOPLADO.

2.000h R&R compresor completo Q7,500.00 Q0.00 Q9,200.00 Q0.00

8

-]

6.000h R&R valvula de expansion Q2,850.00 Qo0.00 Q0.00 Q4,650.00

Total X Afio Q3,700.00 Q13,450.00 Q8,900.00

Nota: Los costos son enQ y seran en de
Loginsa. Si el Servicio debe ser realizado en instalaciones del cliente tendra un recargo
por visita, siempre y cuando sea fuera del perimetro de la ciudad. Ver tabla de costos de
de Visita Foranea.

Anexo 7

Cotizacién de llantas para reemplazo [alternativa arrendamiento financiero]

Inter
Lilantas

COMERCIAL LOS SIETE S.A.
NIT 582787-6
COTIZACION:
FECHA: 26/11/2019
Sefiores:
Atencion:

Estimados sefiores, es para nosotros un placer poder saludarles por este medio deseandoles éxitos en sus labores cotidianas.

A continuacion les presentamos el precio de los productos y/o servicios solicitados, en espera de poder servirles de la mejor manera.

ftem Unidades Descripcién del producto o servicio PRECIO P. TOTAL

Medida

1 LLANTAS 12PR 700 R16 BRIDGESTONE R230 SET Q1,455.00({ Q 1,455.00

INCLUYE: TUBO Y PROTECTOR

TOTAL Q 1,455.00

KUMHO TYRES
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Anexo 8

Cotizacion de costo anual estimado de mantenimiento de furgén refrigerado

Guatemala, 20 de mayo de 2019.

Presente.

De acuerdo a su solicitud, le presentamos el siguiente presupuesto por trabajos a
realizar en furgodn refrigerado instalado en camién con placas

Trabajos a realizar:

Cambio de 1 bisagra de acero inoxidable.

Reajuste de puertas traseras.

Cambio de base de fibra de vidrio de lampara interior.
Limpieza y sello en angular de amarre.

Cambio de 4 lamparas de navegacién 2 por lado.

Precio especial: Q.4,990.00 (Incluye IVA).

Tiempo de entrega: 15 dias habiles.
Forma de pago: Contado.

Validez de oferta: 15 dias.

Nota: Los trabajos se realizan en nuestras instalaciones KM 26 Carretera al Pacifico,
Amatitlan, Guatemala.

Atentamente,

Lauriza Morales
Post Venta.

DUAL INVESTMENTS, S.A.

B (502) 6665-1700

@ Km.26 Carretera al Pacifico
Amatitlan Guatemala, C.A.

2 info@rosmo.com

@ www.rosmo.com &
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Anexo 9

Cotizacion de estimacion de mantenimiento mayor de furgén refrigerado [afio 3]

Guatemala, 08 de mayo de 2019.

Presente.
Atencion:

De acuerdo a su solicitud, le presentamos el siguiente presupuesto por trabajos a realizar en
furgon refrigerado instalado en camion con placas :

- Reparacion urgente:

e Cambio de 6 bisagras de acero inoxidable.

e Reajuste de puertas traseras.

Cambio de estribo lateral fabricado con viga "U" de 3" pintado con anticorrosivo forrado
con lamina aluminio punta de diamante 3/32".

Cambio de base de fibra de vidrio de lampara interior.

Limpieza y sello en angular de amarre.

Cambio de 4 lamparas de navegacion 2 por lado.

Cambio de cortinas plasticas.

- Reparacién opcionales recomendadas:

e Cambio de cama:
Cambio de travesanos
Cambio de largueros
Cambio de complemento de piso
Insulacion de cama.
(Trabajos dependen de la evaluacion realizada en nuestras instalaciones)

Precio especial: Q.24,500.00 (Incluye IVA).

Tiempo de entrega: 15 dias habiles.
Forma de pago: Contado.
Validez de oferta: 15 dias.

Nota: Los trabajos se realizan en nuestras instalaciones KM 26 Carretera al Pacifico,
Amatitlan, Guatemala.

Atentamente,

Lauriza Morales
Post Venta.

DUAL INVESTMENTS, S.A.

B (502) 6665-1700

Km.26 Carretera al Pacifico
Amatitlan Guatemala, C.A
2 info@rosmo.com

& www.rosmo.com & ¢
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Anexo 10
Cotizacion de adquisicion de equipo GPS

Contactenos :
PBX : 2429-2400
www.sescom.com.gt
informacion@sescom.com.gt / ventas@sescom.com.gt

6ta Avenida 15-37 "B" zona 13, Colonia Aurora |
Guatemala, Guatemala

LS-mlnldu'l cEIoctrérrlcl COTIZACION No.
ocalizacién y Comunicaciones

Fecha: Guatemala, 8 de Enero del 2019 MONEDA LOCAL

Cliente: Codigo: NIT:

Teléfono:

Direccion: Celular:

Vendedor: Condiciones de pago:

Transporte:

Fecha de Entrega: Vigencia:

( Cadigo Cantidad Descripcion del Producto Precio unitario Precio con IVA )
FM1120T4M4 1 GPS SE1120 CON BATERIA Y ANTENA INTERNA 1,090.00 1,090.00
TTJ1020000 1 SENSOR DE TEMPERATURA PARA GPS MARCA TELTONIKA 901.00 901.00
AIICAN300I 1 ADAPTADOR PARA LECTOR DE COMPUTADORA DE VEHICULO CON 52 1,205.00 1,205.00

FUNCIONES PARA GPS
004009005 1 SENSOR DE PUERTA PARA GPS 210.00 210.00

**TRES MIL CUATROCIENTOS SEIS CON 00/100 Expresado en Quetzales. ** 3,406.00
Observaciones:

PRECIOS NO INCLUYEN KIT DE INSTALACION , NI INSTALACION

Cotizado or Autorizado Por Recibido Por



Anexo 11

Extracto de contrato de arrendamiento de bodega

-

31

REGISTRO
3

Ne

QUINQUENIO

DE 2013 A 2017 ;

TALLER WACIONAL DE GRABADOS EN ACERO - GUATEMALA, C. A

PROTOCOLO

de esta ciudad, inmueble que tiene

un 4rea de quinientos uno punto cuarenta y tres metros cuadrados (501.430000 m2} y que

cuenta con las colindancias que constan en su primera inscripcién de Dominio; ademas

dicho inmueble cuenta con un mezzanine, que hace que el drea total del inmueble -

incluyendo el mencionado mezzanine- sea de quinientos veinticuatro punto quince metros

cuadrados (524.15 m2). Manifiesta la parte arrendante, por medio de su representante

legal, que el inmueble objeto del arrendamiento se encuentra libre de cualquier gravamen

o limitacién que pudiese afectar los derechos de la arrendataria. SEGUNDA: DEL

ARRENDAMIENTO. Continta manifestando

32!

recibido. B) RENTA Y FORMA DE PAGO: los comparecientes manifiestan que han

33

convenido en concepto de renta, la cantidad de TRES MIL CIENTO CUARENTA Y CUATRO

34

35

DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA CON NOVENTA CENTAVOS DE DOLAR

(USD $3,144.90) mensuales més la suma correspondiente al Impuesto al Valor agregado, el

35|

precio de la renta se determina a razén de SEIS DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE

37

AMERICA (USD $6.00) més el Impuesto al Valor agregado por metro cuadrado de drea del

38

inmueble; la renta aumentard anualmente en cuatro por ciento (4%) anual, porcentaje

39

calculado sobre el monto de la renta mensual del afio inmediatamente anterior. La renta

40|

se pagara dentro de los primeros cinco dias hdbiles de cada mes calendario, sin necesidad

41

de cobro ni requerimiento alguno, mediante depésito o transferencia bancaria que hara la

42|

arrendataria a la cuenta de depdsitos monetarios indicada por la arrendante, o bien en

43|

cualquiera otro lugar de pago que la arrendante le sefiale por escrito. La arrendataria

44

podré efectuar el pago de las rentas en délares de los Estados Unidos de América o en

45

quetzales al tipo de cambio gue para la venta de délares al piblico que tenga en vigor

46]

Banco G y T Continental, Sociedad Andnima el dia que se efectie cada pago. En caso la

47

arrendataria se atrase por més de un mes en el pago de la renta, la arrendante tendrd

darechn de dar nor vencida el plazo del contrato conforme los términos de esta escritura,
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Anexo 12
Glosario
Business process: proceso de negocios

Business transformation: transformacién de negocio

Financial and administration: financiero y administrativo

Information technology: tecnologia de la informacion
Inshore: ubicado en el mismo pais

Knowledge process: proceso de conocimiento
Leasing: arrendamiento financiero

Legal process: proceso legal

Logistics business process: proceso de negocio logistico

Mark Up: margen de beneficio

Nearshore: ubicado en paises vecinos
Offshore: ubicado en otro pais

Outsourcing: tercerizacion

Renting: arrendamiento operativo

Foodcourt: zona de comida en centro comercial

Food service: servicio de alimentos

Acronimos

CAPM: Modelo de Valoracién de Activos de Capital
CPPC: Costo Promedio Ponderado de Capital
RTCA: Reglamento Técnico Centroamericano
VAN: Valor Actual Neto
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