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Resumen

En este proyecto de investigacion se busca analizar el impacto de las tasas de interés en el
financiamiento de los operadores logisticos en San Pedro Sula para el afio 2025. El estudio se
enfoca en poder determinar la fuente principal que afecta el proceso y las consecuencias para el
sector. Tomando como teoria de sustentos la informacion brindada por el BCH respecto a las tasas
de intereses que varian de acuerdo con el tipo de financiamiento que detallan las tasas a nivel de
bancas por medio de la comision nacional de bancas y seguros. Para el desarrollo de la
investigacion se utilizo un enfoque mixto por el tipo de informacion que detalla, la formulacion de
la hipdtesis permitird indagar las tasas de interés ejercen un impacto considerable en el
financiamiento, lo que revelara una disminucion en la posibilidad de crédito, un aumento en los

costos asociados al financiamiento.
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THE IMPACT OF INTEREST RATES AND FINANCING ON LOGISTICS
OPERATORS IN SPS 2025
José Alexander Romero Portillo

Ovidio Martin Caceres Martinez

Abstract

This research project seeks to analyze the impact of interest rates on the financing of
logistics operators in San Pedro Sula for the year 2025. The study focuses on determining the main
source that affects the process and the consequences for the sector. Taking as a supporting theory
the information provided by the BCH regarding the interest rates that vary according to the type
of financing detailed by the rates at the banking level through the national banking and insurance
commission. For the development of the research, a mixed approach was used due to the type of
information it details. The formulation of the hypothesis will allow us to investigate the interest
rates that have a considerable impact on financing, which will reveal a decrease in the possibility

of credit, an increase in the costs associated with financing.

Keywords: Interest rates, financing, logistics operators.
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CAPITULO I. PLANTEAMIENTO DE LA INVESTIGACION

1.1 INTRODUCCION

El sector logistico en San Pedro Sula se ha consolidado como un pilar estratégico para la
economia hondurefia, debido a su funcidén clave en el comercio nacional e internacional. Los
operadores logisticos, a través de servicios de transporte, almacenamiento y distribucion, facilitan
el movimiento eficiente de bienes y mercancias. No obstante, uno de los principales desafios que
enfrentan estas empresas es el acceso a financiamiento en condiciones competitivas, una situacion
estrechamente ligada a las fluctuaciones de las tasas de interés, las cuales impactan directamente

en sus costos financieros y en su capacidad de inversion.

Las variaciones en las tasas de interés afectan de manera significativa las decisiones
financieras de las empresas logisticas, ya que el costo del crédito determina la viabilidad de
proyectos de modernizacion, la adquisicion de activos y la implementacion de tecnologias que

incrementen la eficiencia.

La presente investigacion tiene como objetivo analizar el impacto de las tasas de interés en
el financiamiento de los operadores logisticos de San Pedro Sula durante el afio 2025, con el fin
de determinar de qué manera estas influyen en los costos, el acceso a créditos y la sostenibilidad
financiera de las empresas. Este analisis permitira identificar los riesgos derivados de las
variaciones en las tasas de interés y proponer estrategias que fortalezcan la toma de decisiones en

materia de financiamiento.

El trabajo busca generar informacion valiosa tanto para el sector logistico como para las
instituciones financieras, al proporcionar un andlisis fundamentado que pueda contribuir a la
creacion de politicas mas favorables para la actividad empresarial. Ademas, se pretende aportar
recomendaciones practicas que mejoren la competitividad del sector y promuevan su crecimiento

en un entorno econdmico cambiante.

En sintesis, esta investigacion se desarrolla con un enfoque analitico-descriptivo, utilizando
fuentes empiricas como datos del sistema financiero hondurefio, entrevistas con operadores

logisticos y revision de indicadores de financiamiento.



1.2 ANTECEDENTES DE LA INVESTIGACION

El acceso al financiamiento del sector privado con la posibilidad de adquirir recursos para
emprender, invertir o ampliar juegan un papel importante en la economia moderna, especialmente
en el sector de los operadores logisticos. En este contexto, las tasas de interés juegan un papel
determinante, al ser el mecanismo mediante el cual los bancos centrales regulan la disponibilidad

del crédito y controlan variables macroeconomicas como la inflacion, el consumo y la inversion.

La economia de Latinoamérica ha iniciado un proceso de moderacion en su ritmo de
crecimiento en 2023, debido al ingente incremento de las tasas de interés de politica monetaria que
realizaron los bancos centrales en los tltimos dos afios. Lo anterior como respuesta a la fuerte
espiral inflacionaria que se materializo por factores de oferta y demanda. Sin embargo, el impacto
de las elevadas tasas de interés sobre las distintas variables macroecondémicas de la region abre el
debate sobre el inicio de la normalizacion de la politica monetaria en el corto plazo (Banco

Mundial, 2023-2025) .

En general, América Latina ha sido la region que mas rapida y en una mayor magnitud ha
incrementado las tasas de interés, ubicandolas en promedio alrededor del 12.25% al corte de mayo.
Este aumento ha tenido un efecto restrictivo sobre la inflacion de la region. El pico de la inflacion
promedio ocurrid en junio del 2022, al registrar un aumento en los precios del 10,2%. Actualmente,

la inflacion promedio se encuentra en 5.95% (Banco Interamericano de Desarrollo, 2023).
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Figura 1-Tasa Politica Monetaria.

Fuente: (Bloomberg, FMI y Banco de la Republica. Promedio de las tasas de interés e inflacion total y niicleo
calculado con base al peso de cada pais en la region. Promedio ponderado.)



Lo anterior, refleja el efecto de la politica monetaria restrictiva, pero también denota la
dificultad que sigue existiendo para ubicar la inflacion cerca a la meta de los bancos centrales de
la region (3% en la mayoria de los paises latinoamericanos, salvo para Brasil). Esto evidencia la
rigidez que estd mostrando la inflacion en ciertos paises, factor que evidentemente podria limitar

el accionar de la politica monetaria de Latinoamérica en el corto plazo.

En el caso de Honduras, el Banco Central (BCH) En 2019, el promedio ponderado anual
de las tasas de interés activa y pasiva en MN sobre operaciones nuevas se ubicaron en 13.77% y
8.08%, respectivamente, aumentando en 0.40 pp y en 0.10 pp en relacion con lo reportado en 2018,
comportamiento congruente con la modificaciéon de la TPM aprobada a inicio del afio por la
Autoridad Monetaria. Cabe mencionar, que las tasas de interés que reflejaron mayor crecimiento

por destino econémico fueron industria, propiedad raiz, comercio y servicios.

17.00 4 M Activa M Pasiva
14.97

13.77

14.00

.00

5.00

2.00
2016 M7 2018 2019

Figura 2-Tasas de Interés anual sobre operaciones nuevas

Fuente: Banco Central de Honduras Modelo

Nota: Corresponde a la tasa promedio ponderado anual sobre operaciones periodo 2016-2019
San Pedro Sula, es considerada la capital industrial del pais, contando con gran
concentracion de los operadores logisticos, ddindole mayor movilidad, abastecimiento nacional. Es
por ello por lo que es necesario el financiamiento para renovar el costo de las operaciones, ampliar
su capacidad operativa y adoptar nuevas tecnologias. A pesar de la importancia del sector logistico
en la economia nacional, son escasas las investigaciones que analicen especificamente como los

incrementos en las tasas de interés se relacionan con el financiamiento de estos actores



econdmicos. En este sentido, resulta relevante comprender como los cambios en las condiciones
financieras, en particular los incrementos en las tasas de interés han influido histéricamente en
sectores estratégicos como el logistico. Diversos estudios internacionales y regionales sefialan que
la dindmica de financiamiento condiciona la capacidad de inversion y expansion de las empresas

del rubro, aunque en el caso hondurefio todavia son limitadas las investigaciones especificas.

Aumento silencioso: Tasa de interés sobre prestamos alcanza el 18.15% en Honduras. De
acuerdo con el ultimo informe del Banco Central de Honduras (BCH), en el 2020, cuando se
registro la pandemia por el COVID-19, la tasa de interés paso de 17.38 % a 16.68 % entre enero y
diciembre. Mientras tanto, en el 2021 cerr6 en 15.08 %, en el 2022 en 14.31 % y en el 2023 en
14.96 %. Cabe recordar que el pasado 5 de agosto entrd en vigencia el primer aumento de la Tasa
de Politica Monetaria (TPM), al pasar de 3 % a 4 %, y el segundo incremento fue efectivo el 28 de
octubre, al subir de 4 % a 5.75 %. Esto, segin expertos, ha disparado las tasas de interés sobre

préstamos.

El cambio en la TPM provoc6 que el 2024 cerrara con una tasa de 17.31 %; solo en ese afio
incrementd un 2.32 %. Y el ultimo reporte sefiala que al cierre de marzo de este 2025 se posiciono
en 18.15 %, un alza de 0.84 % en tres meses. “Desde finales del afio pasado hemos tenido alzas en
la tasa de interés via TPM. Esto va a ocasionar una contraccion en la inversion nacional porque
encarece los préstamos y limita a los inversionistas, pero convierte al pais en un destino atractivo
para los capitales. Al observar las altas tasas de interés, los agentes econdmicos identifican un
mayor rendimiento, y eso podria aliviar nuestro sistema cambiario y la oferta de divisas”, explico

(Banco Central de Honduras, 2025).

Umanzor indicé que también tendra un impacto importante en las familias hondurenas y
en aquellas que quieran utilizar financiamiento para alguna remodelacioén o asunto personal, ya

que se les dificultara el acceso y les resultard mas caro (El Tiempo, 2025).



1.3 DEFINICION DEL PROBLEMA
1.3.1 ENUNCIADO DEL PROBLEMA

Durante los tltimos recientes afios, Honduras ha experimentado una serie de cambios en la
politica monetaria que impactan directamente en las variaciones de las tasas de interés n agosto de
2023, el Banco Central de Honduras (BCH) increment6 la Tasa de Politica Monetaria (TPM) de
3.00 % a 4.00 %, y posteriormente, en octubre del mismo afo, la elevo a 5.75%. Estas medidas
estuvieron orientadas a controlar la inflacioén y a preservar la estabilidad del sistema financiero en
el pais. Al cierre de 2024, la tasa activa promedio del sistema se situ6 en 17.31 % y, para marzo
de 2025, alcanzo el 18.15 %, marcando un incremento considerable en un corto periodo de tiempo

(Banco Central de Honduras, 2025)

Los operadores logisticos de San Pedro Sula, quienes en la actualidad dependen en gran
medida del financiamiento para sostener y expandir sus operaciones y poder competir en un
mercado que cada vez mas grande en el rubro, La mayoria accede a productos clasificados como
créditos empresariales comerciales, cuyas tasas actualmente oscilan entre el 14 % y el 20 % anual
en moneda nacional, dependiendo del banco, el perfil de riesgo y la garantia ofrecida. Esta alza ha
limitado la capacidad de inversion de muchas empresas del sector, dificultando la adquisicion de
nuevas unidades de transporte, la ampliacion de infraestructura, y la modernizacion de procesos

logisticos.

Sin embargo, hasta la fecha, de la informacioén que se puede investigar existe muy poca
evidencia que relacione estos fendmenos de las tasas de interés afecte a los operadores logisticos,
por lo tanto, surge la necesidad de estudiar esta relacion en la ciudad de San Pedro Sula del afio

2025.



1.3.2  FORMULACION DEL PROBLEMA.

(Como ha evolucionado la tasa de interés en Honduras entre 2020 y 2025 y de qué manera estos
incrementos inciden en las condiciones de financiamiento de los operadores logisticos en San
Pedro Sula, asi como en los principales desafios financieros que enfrentan para sostener y expandir

sus operaciones en el contexto actual?
1.3.3 PREGUNTAS DE INVESTIGACION

1. ;Cuadles son las principales fuentes de financiamiento utilizadas por los operadores
logisticos en San Pedro Sula y evaluar como las condiciones establecidas por las
instituciones financieras afectan el acceso al crédito en el contexto de las tasas de

interés vigentes del afio 2025?

2. (Cual es la relacion entre el comportamiento de las tasas de interés y la rentabilidad

financiera de los operadores logisticos durante el periodo 2023-2025?

3. (Cbémo han influido las variaciones en las tasas de interés en las decisiones de inversion

y expansion de las empresas logisticas en San Pedro Sula?

4. (Que estrategias de financiamiento y negociacion crediticia que faciliten el acceso al
crédito para los operadores logisticos en San Pedro Sula, considerando el

comportamiento reciente de las tasas de interés?



1.4 OBJETIVOS DEL PROYECTO
1.4.1 OBJETIVO GENERAL

Desarrollar un andlisis sobre la evolucion de las tasas de interés entre 2020 y 2025 y su
impacto en las condiciones de financiamiento de los operadores logisticos en San Pedro Sula, con
el fin de identificar los principales desafios financieros del sector y aportar informacién util para

la toma de decisiones en el contexto actual.

1.4.2 OBJETIVOS ESPECIFICOS

1. Analizar las principales fuentes de financiamiento utilizadas por los operadores
logisticos en San Pedro Sula y evaluar como las condiciones establecidas por las
instituciones financieras afectan el acceso al crédito en el contexto de las tasas de interés

vigentes del ano 2025.

2. Examinar la relacion entre el comportamiento de las tasas de interés y la

rentabilidad financiera de los operadores logisticos durante el periodo 2023-2025.

3. Investigar como las variaciones en las tasas de interés han influido en las decisiones

de inversion, expansion en las empresas logisticas de San Pedro Sula.

4. Elaborar una alternativa de estrategias de financiamiento y negociacion crediticia
que facilite el acceso al crédito de los operadores logisticos en San Pedro Sula, considerando

el comportamiento reciente de las tasas de interés.



JUSTIFICACION

La presente investigacion se justifica porque las tasas de interés son uno de los factores
financieros mas influyentes en la estabilidad de las empresas logisticas de San Pedro Sula. En los
ultimos anos, los cambios en las tasas han incrementado el costo del crédito, afectando la

posibilidad de estas empresas para invertir en infraestructura que mejoren su competitividad.

Este estudio no solo busca analizar el impacto de las tasas de interés, sino también generar
conocimiento Util que sirva para mejorar la gestion financiera de los operadores logisticos. Al
conocer la relacion directa entre las tasas y el financiamiento, se podran proponer estrategias que
permitan optimizar los recursos, minimizar riesgos financieros y aprovechar las oportunidades de
inversion en el sector.Los beneficios para las empresas logisticas son claros: este andlisis ayudara
a comprender cémo las variaciones en las tasas afectan sus costos, margenes de rentabilidad y
decisiones de expansion. Asimismo, les proporcionara herramientas para planificar de forma mas
eficiente sus inversiones y buscar alternativas de financiamiento que reduzcan el impacto del costo
financiero. El tema también tiene relevancia econdmica y social, ya que el sector logistico es un
motor fundamental para el comercio y la industria en la region norte de Honduras. Empresas
financieramente solidas generan empleo, dinamizan la economia y facilitan el comercio

internacional.

Por estas razones, esta investigacion es necesaria y valiosa. Permite abordar un problema
real que afecta la sostenibilidad del sector logistico y ofrece una base sélida para diseiar propuestas
que contribuyan al desarrollo econémico de San Pedro Sula. Con esta justificacion, se cierra el
capitulo 1 con argumentos convincentes sobre la importancia y utilidad de este estudio. En los
ultimos afios, el sector logistico ha adquirido una relevancia estratégica para la economia
hondurefia, especialmente por su papel en el comercio exterior, el transporte de mercancias y el
abastecimiento interno. Su correcto funcionamiento no solo impulsa la competitividad del pais,
sino que también representa una fuente importante de generacion de empleo directo e indirecto,
especialmente en zonas como San Pedro Sula, donde se concentra buena parte del movimiento

comercial e industrial del pais.

Por esta razon, mantener la salud financiera y operativa de las empresas logisticas resulta
fundamental, ya que cualquier dificultad para acceder a financiamiento o responder a cambios
macroecondmicos, como el incremento en las tasas de interés, puede afectar no solo a las empresas

del rubro, sino también a otras actividades econémicas que dependen de una cadena de suministro.
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CAPITULO II. MARCO TEORICO

El marco teodrico es fundamental para analizar el problema de investigacion desde el plano
conceptual. Como se ha indicado en diferentes estudios, una adecuada gestion de los recursos
financieros puede evitar consecuencias negativas para las empresas. Este capitulo tiene como
objetivo comprender las bases tedricas necesarias para estudiar el impacto de las tasas de interés
en el financiamiento de operadores logisticos, abordando teorias econdmicas sobre las variaciones
de las tasas de interés y su influencia en la competitividad y el acceso al crédito. De esta manera,
se busca ampliar el conocimiento sobre el papel del financiamiento en la gestion empresarial y su

contribucion al desarrollo del sector logistico.

2.1 ANALISIS DE LA SITUACION ACTUAL.
2.1.1 ANALISIS DEL MACROENTORNO.

2.1.1.1 Sistema financiero Mundial

La estructura del sistema financiero global integrada por bancos centrales, instituciones
bancarias, mercados de deuda y plataformas de financiamiento alternativo constituye el marco en
el cual las tasas de interés reflejan el costo del capital y determinan el acceso al crédito. En especial,
los operadores logisticos globales dependen en gran medida del financiamiento externo para
adquirir activos (flota, almacenes, tecnologia), financiar capital de trabajo e invertir en expansion
internacional. Segun el Fondo Monetario Internacional (FMI) publicé el pasado 16 de abril de
2025 su esperado informe Perspectivas de la Economia Mundial (World Economic Outlook) como
parte de las Reuniones de Primavera celebradas en Washington, D.C. En este reporte, el organismo
ajustd a la baja su prondstico de crecimiento econdmico global, encendiendo alertas sobre el

debilitamiento de la actividad econdmica en casi todas las regiones del mundo.

Esta estimacion sefiala que parte del crecimiento a nivel mundial serd un estimado de 2.8%
por debajo del 3.2% pronosticado en octubre de 2024. El FMI atribuye esta desaceleracion a
factores como el resurgimiento del proteccionismo comercial, el endurecimiento de las
condiciones financieras, y el creciente entorno de incertidumbre geopolitica. Tras experimentar
una larga e inusitada serie de shocks, la economia mundial parecia haberse estabilizado, con tasas
de crecimiento continuo, aunque deslucido. Pero el contexto ha cambiado porque los gobiernos de

todo el mundo estan reordenando las prioridades de las politicas y la incertidumbre se ha disparado

9



hasta méaximos sin precedente. Los pronosticos de crecimiento mundial han sufrido notables
revisiones a la baja en comparacion con la actualizacién de las Perspectivas de la economia
mundial (informe WEO) de enero de 2025, debido a que las tasas arancelarias efectivas se sittian
en niveles no observados en un siglo y del contexto sumamente impredecible (Fondo Monetario

Internacional, 2025).

Tabla 1-Proyeccion de Crecimiento Mundial

(PIB real, variacién porcentual anual) 2024 2025 2026
Producto mundial 3.3 2,8 3,0
Economias avanzadas 1,8 1.4 1.5
Estados Unidos 2,8 1.8 17
Zona del euro 0,9 0,8 1,2
Alemania -0,2 0,0 0,9
Francia 1,1 0,6 1,0
Italia 0,7 0,4 0,8
Espana 3,2 2,5 1,8
Japoén 0,1 0,6 0,6
Reine Unido 1,1 1.1 1,4
Canada 1,5 1.4 1,6
Otras economias avanzadas 2,2 1.8 2,0
Economias emergentes y en desarrollo 4,3 3,7 3,9
Economias emergentes y en desarrollo de Asia 5,3 4,5 4,6
China 5,0 4,0 4,0
India 6,5 6,2 6,3
Economias emergentes y en desarrollo de Europa 3.4 2,1 21
Rusia 4,1 1,5 0,9
Ameérica Latina y el Caribe 2,4 2,0 2,4
Brasil 34 2,0 2,0
México 1,5 -0,3 1.4
Oriente Medio y Asia Central 2,4 3,0 3;5
Arabia Saudita 1,3 3,0 3,7
Africa subsahariana 4,0 3,8 4,2
Nigeria 3,4 3,0 2,7
Sudafrica 0,6 1,0 1,3
Partidas informativas
Economias emergentes y de ingreso mediano 4,3 3,7 38
Paises en desarrollo de ingreso bajo 4,0 4,2 5,2

Fuente: FMI perspectiva de la economia mundial 2025.

El producto mundial creceré 3,3% en 2024, pero sufrira una desaceleracion a 2,8% en 2025, para
luego mostrar una ligera recuperacion a 3,0% en 2026.Esto revela un mundo en transicién
econdmica, con tensiones geopoliticas, ajustes en las politicas. El 2025 serd un afio de
desaceleracion global, con una recuperacion en 2026. India y Asia emergente son los grandes
impulsores del crecimiento, mientras Europa y América Latina se rezaga.

La evaluacion anual del banco mundial clasifica las economias del mundo en 4 grupos de
ingresos: bajo, mediano bajo, mediano alto y alto. Las clasificaciones se actualizan cada afio el 1
de julio, y se basan en el ingreso nacional bruto (INB) per cépita del afio anterior. Las medidas del

INB se expresan en dolares estadounidenses usando factores de conversion derivados de acuerdo
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con el método Atlas (i), que en su forma actual se introdujo en 1989. La clasificacion de ingresos
del Banco Mundial tiene como objetivo reflejar el nivel de desarrollo de un pais, basandose en el

Atlas INB per céapita como un indicador de capacidad econdmica ampliamente disponible.

Afio P @ 2021

@ Ingreso alto [ Ingreso mediano alto M Ingreso mediano bajo @ Ingreso bajo ~ No clasificado

Q e -
5 - ‘f,
¢ i ,'i .

Figura 3-Clasificacion de los paises segin los niveles de ingreso

Fuente: world Bank income classification.

El mapa del Banco Mundial sobre niveles de ingreso (2021) refleja un mundo profundamente
desigual: mientras que América del Norte, Europa Occidental, Oceania y algunos paises de Asia
y América Latina se encuentran en el grupo de ingreso alto, la mayoria de Africa Subsahariana,
Asia Meridional y parte de Centroamérica permanece en los niveles de ingreso mediano bajo o
bajo. Esta clasificacion evidencia una division Norte-Sur, donde la riqueza esta concentrada en el
hemisferio norte y en economias desarrolladas, dejando a amplias regiones del sur global rezagada

2.1.1.2 POLITICA MONETARIA Y NIVELES DE TASAS MUNDIAL

El crecimiento econdémico a nivel mundial mostro un notable fortalecimiento en 2023
aunque con ciertas divergencias, entre los paises todo esto por la oferta y la demanda en las

principales economias del mundo.

Segun (Banco Central de Honduras, 2023) Pese a estos factores positivos, la economia
mundial se desaceler6 en 2023 por la persistencia de los efectos negativos de los choques externos

ocurridos en los ultimos afios y por condiciones monetarias que se mantuvieron restrictivas. Las
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proyecciones indican que el crecimiento econdémico mundial se mantuvo estable en 2024 menores
riesgos de recesion y se anticipd una leve mejora para el aio2025, explicada en su mayoria por la
recuperacion parcial de la actividad econdmica en la Zona euro, asi como por la fortaleza de la
demanda interna en algunas economias de mercados emergentes y en desarrollo importantes;

destacando que, los riesgos para las perspectivas mundiales se encuentran en general equilibrados.

Crecimiento Econémico 2023 Inflacién 2023
(crecimiento del PIB real) (variacion interanual del IPC)
Mundial ) Mundial
Economias ?
1
Avanzadas E

-l

1.6% 2.5%
. (]
M 6.8%
: :
° ®
Economias Ameérica Latina
Avanzadas y el Caribe
Proyecciones 2 -
; TR 5% Proyecciones
2024: 3.1% . ; 2270 2024: 2.6% 5.8%
. i 0, 0,
2025:  3.2% | 1.8% NZ% 2025: 20% | 44%

Fuente: Fondo Monetario Internacional (FMI), Informe de Perspectivas de Ia Economia Mundial, enero de 2024,

Figura 4-Crecimiento Econémico.

Fuente: Fondo monetario internacional

En resumen, la imagen presenta un comparativo de proyecciones de crecimiento econdémico (PIB
real) e inflacion (IPC) para 2023, 2024 y 2025, desglosando los datos para la economia global,

las economias avanzadas y la region de América Latina y el Caribe.

El crecimiento de la economia mundial demostrd una notable fortaleza durante 2023, como
también se reflejo una escasez de mano de obra durante la pandemia, pero se fueron superando
obstaculos para el crecimiento mundial dada la normalizacion en las cadenas de suministro, asi
como, por la reduccion de los precios de la energia y materias primas. Sin embargo, la economia
mundial denotd una desaceleracion respecto al afio previo, como resultado especialmente de
condiciones monetarias que aun se mantienen restrictivas y la persistencia de los efectos negativos

de choques externos de los tltimos afios (2019-2022)
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El comercio mundial experimentd una marcada desaceleracién en 2023, ubicdndose en 0.4%; como reflejo de...
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Figura 5-Desaceleracion del crecimiento de la economia mundial

Fuente: Informe de Banco central de Honduras 2024.

El afio 2023 presentd un panorama dual para el comercio mundial. Por un lado, experimentd una
marcada desaceleracion, con un crecimiento de apenas un 0.4%, impulsada por factores como el
cambio en el consumo de bienes hacia servicios, el aumento de las barreras comerciales, el

debilitamiento de la demanda global y la consecuente desaceleracion de la produccion industrial.

La politica monetaria es un instrumento fundamental mediante el cual los bancos centrales
como la Reserva Federal (EE. UU.), el BCE (Union Europea) y otros determinan las tasas de
interés para influir en la inflacion, el empleo y el crecimiento econdmico. En afios recientes, las
tasas se han elevado para combatir la inflacién postpandemia. En 2025, se espera una politica
moderadamente restrictiva en la mayoria de los paises desarrollados (Fondo Monetario Internacional,
2025) la finalidad de estas politicas es que actiian como tasas del precio del dinero y esto afecta

directamente el costo del crédito empresarial en todos los sectores, incluso en el logistico.

Esto demuestra que cuando las tasas se elevan, el financiamiento de capital de trabajo,
flotas o infraestructura logistica se encarece notablemente, reduciendo la liquidez operativa y
marginando la rentabilidad de los operadores globales. Estudios empiricos han demostrado que los
impulsos monetarios internacionales se transmiten a mercados emergentes, provocando recortes

en inversion productiva, especialmente en empresas con alto apalancamiento (Venegas, 2022).
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Ademas, aumentos sostenidos en las tasas generan mayor fragilidad financiera y riesgo sistémico
en redes interconectadas, en respuesta los operadores han adoptado estrategias como Supply Chain
Finance, leasing y coberturas de tasas, pero estas herramientas también se ven afectadas cuando

las tasas suben globalmente, limitando su eficacia como alternativa de financiamiento.

Tabla 2 Variables Macroeconémicas.

Observado RPM
Conceptos -
2023 2024 2025

Inflacion

. - 5.19 4.0+ 1.0 4.0+ 1.0
(variacion porcentual interanual del IPC) PP PP
PIB Real

R N 2.6 3.5—4.5 3.5—4.5
(variacion porcentual interanual)
E: taci de Bi
xportaciones de Bienes 73 s 55

(variacion porcentual interanual)
Importaciones de Bienes (FOB) -5.3 4.9 4.8
(variacion porcentual interanual)
Remesas Familiares

(millones de USS)

(variacion porcentual interanual) 5.7 3.2 3.0
Resultado en Cuenta Corriente de la BOP
(porcentaje del PIB)

Cobertura de Reservas Internacionales
(meses de Importaciones de bienes y servicios)
Depdsitos Totales en las Otras Sociedades de
Depdsito 12.9 11.5 11.6
(variacion porcentual interanual)
Crédito de las OSD al Sector Privado
(variacion porcentual interanual)

9,242 9,540 9,826

-3.9 -5.2 -4.8

5.1 = 5.0 =5.0

18.7 13.9 11.0

Fuente: programa monetario 2024

Como se puede observar en la tabla 4 las diferentes variaciones de las variables que pueden

influir en las politicas de tasas que pueden afectar en una region o pais.

En Economias como Estados Unidos de América, el solido desempeiios de su PIB,
sumado a su respaldo en el ahorro acumulado durante pandemia en un contexto donde el mercado
se mantiene ajustado, se identifica que las exportaciones y el movimiento de productos detonaron
un menor crecimiento en los productos principales (Petroled, Gas, Trigo y Maiz) y las
importaciones se contrajeron durante la mayor parte del afio, debido a la menor demanda de los
bienes en el exterior, dada la continuidad hacia los servicios, asi como por una considerable

acumulacion de inventarios por parte de las empresas estadounidenses.
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Figura 6-Producto Interno Bruto

Fuente: Banco Mundial

sus tasas de interés en el tiempo, como se puede observar la tabla la proyeccion en donde se muestra
el crecimiento de las economias ajustadas por inflacion, la tabla presenta una variacion porcentual,
interanual cuanto crece o decrece las economias en comparacion al afio anterior. En economias
avanzadas como Estados Unidos se identifica un crecimiento mas lento, en la zona euro un
crecimiento recuperado, Japon con descenso y en las economias emergentes y en desarrollo
crecen mas rapido que las avanzadas en el caso de China con desaceleracion de su crecimiento,
India manteniendo su crecimiento y Rusia con una caida en su PIB, América Latina y el caribe

tiene un menor crecimiento, Brasil con un crecimiento desacelerado, México con un decrecimiento

El crecimiento econdémico mundial en base a su producto interno bruto y los cambios de
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Tabla 3- Resumen del crecimiento de economias mundiales.

Pro.dull?to Interno _Bru‘ln (PIB) Real 2023e/ | 202apr/ 2025pr/
(variacion porcentual interanual)

Moundial 3.1 3.1 3.2
Economias Avanzadas 1.6 1.5 1.8
Estados Unidos de América (EUA) 2.5 2.1 1.7
Zona Euro 0.5 0.9 1.7
lapén 1.9 0.9 0.8
Economias Emergentes y en Desarrollo 4.1 4.1 4.2
China 5.2 4.6 41
India 6.7 6.5 6.5
Rusia 3.0 2.6 1.1
Ameérica Latina y el Caribe 2.5 1.9 2.5
Brasil 3.1 1.7 1.9
Meéxico 3.4 2.7 1.5
Argentina -1.1 -2.8 5.0

Fuente: informe de perspectiva econdomica de la economia mundial del FMI

Tipos de politicas Monetarias que tiene la finalidad de poder controlar la economia e influir en la

inflacion, el crecimiento econémico, el empleo y la estabilidad financiera.

2.1.1.2.1 POLITICA MONETARIA CONTRACTIVA (2022-2024)

Esta politica se implementa para poder y controlar la inflaciéon mayor tasa = financiamiento
mas caro, cuando los precios aumentan excesivamente y hay riesgo de endeudamiento econdémico
incremento de tasas de interés y se restringe la liquidez lo cual frena el consumo y la inversion.
esta reduce la presion inflacionaria pero también desacelera el crecimiento PIB. "En muchas
economias, los bancos centrales han endurecido significativamente su politica monetaria, elevando
las tasas de interés para hacer frente a la inflacidon persistente y las expectativas desancladas"
(Fondo Monetario Internacional, 2025). Aplicacion real: En 2022-2024, bancos centrales como la
Reserva Federal (EE.UU.), el Banco Central Europeo, y otros en América Latina, elevaron

agresivamente sus tasas de interés para contener la inflacion.

Tras la pandemia del COVID-19, muchas economias desarrolladas experimentaron una
fuerte presion inflacionaria causada por disrupciones en la cadena de suministro, incrementos
en el precio del petroleo y una elevada demanda post-confinamiento. Ante esta situacion, los

bancos centrales, especialmente en paises como Estados Unidos, Reino Unido, la eurozona y
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América Latina, adoptaron politicas monetarias contractivas. Esta politica se caracteriza por el
incremento en las tasas de interés de referencia, con el fin de encarecer el crédito, disminuir el

consumo y la inversion, y con ello enfriar la economia (Cheng, 2024).

2.1.1.2.2 POLITICA MONETARIA NEUTRAL

Es una politica macroecondémica que busca mantener el equilibrio sin estimular ni
frenar la economia se considera una postura de “espera” en la que las tasas de interés se situan
en un nivel que no altera la trayectoria del PIB. Se utiliza cuando el crecimiento econdmico es
estable y la inflacion estd bajo control. Su objetivo es preservar la estabilidad sin causar
distorsiones. La politica monetaria neutral se presenta cuando los bancos centrales consideran
que la economia no necesita ni estimulos adicionales ni restricciones. En este enfoque, las tasas
de interés se mantienen en niveles considerados “naturales” o “de equilibrio”, permitiendo que

la economia crezca de manera sostenible, sin generar inflacién ni desaceleracion

2.1.1.2.3 POLITICAS MONETARIAS NO CONVENCIONALES

Las politicas convencionales han sido las mas comunes a lo largo del tiempo: manipular
la tasa de interés, usar operaciones de mercado abierto y modificar el encaje bancario. Sin
embargo, desde la crisis de 2008 y con mayor fuerza durante la pandemia, muchos paises
adoptaron politicas no convencionales ante la ineficacia de las medidas tradicionales,
especialmente cuando las tasas llegaron a cero. Estas politicas incluyen la flexibilizacion
cuantitativa, el uso de tasa de interés negativa, y la orientacion futura (forward guidance). Por
ejemplo, el Banco Central Europeo y el Banco de Japon mantuvieron compras masivas de

bonos y tasas ultra bajas por mas de una década.

La incertidumbre global se disparo
Enero 2000 = 100 Grafico 1

B B s g |y U e
2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024
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Figura 7-Incertidumbre Global

Fuente: informe BCH 2016

El afio 2023 presentd un panorama dual para el comercio mundial. Por un lado, experimentd una
marcada desaceleracion, con un crecimiento de apenas un 0.4%, impulsada por factores como el
cambio en el consumo de bienes hacia servicios, el aumento de las barreras comerciales, el

debilitamiento de la demanda global y la consecuente desaceleracion de la produccion industrial.

2.1.1.2.3 POLITICA MONETARIA EXPANSIVA: TASAS BAJAS IGUAL
CONDICIONES FAVORABLES.

"La respuesta inicial a la pandemia consistio en una expansion sin precedentes de las
politicas monetarias, con reducciones generalizadas en las tasas de interés, facilitando el
acceso al crédito y manteniendo condiciones financieras favorables “Aplicacion real:
Durante 2020 y parte de 2021, muchos paises aplicaron politicas expansivas para estimular
la economia POS-COVID, bajando las tasas de interés a niveles historicamente bajos (Banco
de Espatfia, 2021).

1. Efecto directo en logistica:

e Se facilitaron créditos para renovacion de flotas, automatizacion de centros de
distribucion o adopcion de tecnologia logistica.

e Los startups logisticas y pymes accedieron mas facilmente a préstamos y lineas
de capital de trabajo.

e Incentivo la expansion regional e internacional, especialmente para operadores

transnacionales.
2.1.1.3 INFLACION PERSISTENTE Y EXPECTATIVAS A NIVEL DEL MERCADO
MUNDIAL.
Los choques en las cadenas de suministro globales especialmente durante la pandemia
fueron el principal impulsor de la inflacion subyacente en la eurozona en 2022, con efectos
altamente persistentes y una forma “hump-shaped”: se intensifican, alcanzan un pico a los dos

anos y luego descienden gradualmente. Segiin El Banco Mundial sefala que los bancos centrales

no relajaran agresivamente las tasas hasta estar seguros de que la inflacioén ha vuelto a su rango
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objetivo. Es decir, se mantiene una politica restrictiva mientras las expectativas sigan elevadas

(Banco Mundial, 2023).

Percent
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Figura 8-Inflacion general del IPC mundial

Fuente: Fondo Monetario Internacional (FMI), especificamente de su informe World Economic Outlook (WEO).

El gréfico ilustra la recuperacion postpandemia y la posterior desaceleracion economica global,
destacando la diferencia en el ritmo de crecimiento entre los paises desarrollados y las economias

emergentes.

2.1.1.4 CRECIMIENTO DEL FINANCIAMIENTO A NIVEL MUNDIAL

Segun S&P Global Ratings, para 2025 se espera un crecimiento del crédito global, gracias
al descenso progresivo de las tasas de politica monetaria, aunque la reduccion sera mas lenta que
el alza anterior. Esto significa que las condiciones de financiamiento seguiran siendo restrictivas,
pero mas accesibles gradualmente. El Banco de Pagos Internacionales (BIS) sefala que un
crecimiento acelerado del crédito en entornos de tasas bajas puede generar vulnerabilidades
sistémicas, especialmente en economias con expansion rapida del crédito doméstico o

internacional.

Mientras el crédito global crece, las tasas mas altas elevan el costo del financiamiento para
empresas logisticas, encareciendo préstamos para adquisicion de flota, construccion de almacenes,
automatizacion y capital de trabajo. El encarecimiento limita su capacidad de inversion e
innovacion tecnoldgica. En mercados emergentes o empresas medianas, el acceso al crédito
bancario tradicional se vuelve mas restrictivo por la mayor selectividad bancaria y condiciones

mas estrictas, lo que obliga a estas empresas a buscar alternativas como private credit o
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financiamiento estructurado. El crecimiento del financiamiento no bancario ha apoyado a

operadores logisticos con capital necesario, pero también implica costos potencialmente elevados

y riesgos de refinanciacion en un contexto de tasas globales elevadas o persistentes.

2.1.1.5 TASAS DE INTERES INTERNACIONALES.

Tabla 4-Tasas de interés a nivel mundial

Central Bank
I+l Bank of Canada (BOC)
¥ Federal Reserve (FED)
Z5 Bank of England {BOE)
B European Central Bank (ECB)
E3 Swiss National Bank (SNB)
B8 Reserve Bank of Australia (RBA)
8 Reserve Bank of New Zealand (RBNZ)
# Bank of Japan (BOJ)
mm Central Bank of the Russian Federation (CBR)
== Reserve Bank of India (RBI)
& People’s Bank of China (PBOC)
& Central Bank of Brazil (BCB)

Fuente: Investing.

Current Rate
2.75%
4.50%
4.25%
2.15%
0.00%
3.85%
3.25%
0.50%

18.00%
5.50%
3.00%

15.00%

Next Meeting

Sep 17,
Sep 17,
Aug 07,
Sep 11,
Sep 25,
Aug 12,
Aug 20,
Jul 30,
Sep 12,
Aug 08,

Sep 17,

2025
2025
2025
2025
2025
2025
2025
2025
2025
2025

2025

Last Change

Mar 12, 2025 (-25bp)
Dec 18, 2024 (-25bp)
May 08, 2025 (-25bp)
Jun 05, 2025 (-25bp)
Jun 19, 2025 (-25bp)
May 20, 2025 (-25bp)
May 28, 2025 (-25bp)
Jan 24, 2025 (25bp)
Jul 25, 2025 (-200bp)
Jun 06, 2025 (-50bp)
May 20, 2025 (-10bp)
Jun 18, 2025 (25bp)

Las tasas de interés internacionales son los tipos de interés de referencia establecidos por

los bancos centrales de los principales paises del mundo, como la Reserva Federal de EE. UU.

(FED), el Banco Central Europeo (BCE) o el Banco de Japon. Estas tasas son utilizadas para

regular la economia nacional, pero debido a la globalizacién financiera, también tienen efectos en

el resto del mundo. Mientras el crédito global crece, las tasas mas altas elevan el costo del

financiamiento para empresas logisticas, encareciendo préstamos para adquisicion de flota,

construccion de almacenes, automatizacion y capital de trabajo. El encarecimiento limita su

capacidad de inversion e innovacion tecnologica.

El crecimiento del financiamiento no bancario ha apoyado a operadores logisticos

con capital necesario, pero también implica costos potencialmente elevados y riesgos de

refinanciacion en un contexto de tasas globales elevadas o persistentes. Consideraciones del

impacto de la tasa de interés con los operadores logisticos.
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e EE. UU.yReino Unido (4-4.5 %): Tasas elevadas que encarecen los préstamos para

flota, infraestructura y capital de trabajo para empresas logisticas.

e Europa (2.15 %): Aunque moderadamente mas bajas, siguen impactando el costo

de financiamiento de proyectos logisticos.

e Canada y Oceania (2.75-3.85 %): Costos intermedios que afectan capacidad de

inversion, especialmente en expansion o modernizacion.

e Japén y Suiza (<0.50 %): Entorno de financiamiento favorable, lo que facilita

inversiones en logistica, aunque con bajo dinamismo inflacionario.

2.1.1.6 REDEFINICION DE CADENAS DE SUMINISTRO.

Desde la pandemia, conflictos geopoliticos y la busqueda de mayor resiliencia han llevado
a empresas globales a replantear sus estrategias productivas. Este proceso, conocido como
nearshoring (acercar la produccion a los mercados) o reshoring (relocalizar actividades
industriales al pais de origen), ha generado flujos de inversion significativos y dinamizado la
creacion de empleo en varias regiones. La dinamica global de las cadenas de suministro ha
cambiado sustancialmente en los ultimos afos debido a multiples factores, entre ellos, el aumento
sostenido de las tasas de interés internacionales. Este fendmeno ha influido directamente en las
decisiones estratégicas de los operadores logisticos, ya que un entorno de crédito mas costoso
afecta su capacidad para financiar inversiones en infraestructura, tecnologias de rastreo,
renovacion de flotas o expansion de centros de distribucion. Como resultado, muchas empresas se
han visto obligadas a redefinir sus modelos logisticos, priorizando la eficiencia del capital y

reduciendo su exposicion al financiamiento externo.

El alza en las tasas de interés reduce la disponibilidad de crédito asequible y encarece el
financiamiento de largo plazo, llevando a los operadores logisticos a optar por estructuras mas
compactas, integradas y cercanas al cliente, como el nearshoring o regionalizacion de operaciones.
A su vez, la presion financiera ha fomentado la adopcion de modelos logisticos resilientes, que
minimicen inventarios y tiempos de ciclo, optimizando el uso de recursos. Esto implica una
revision del diseno de redes de transporte, almacenamiento y proveedores, dando prioridad a

configuraciones que requieran menor capital de inversion

Como destaca el Banco Mundial (Banco Mundial, 2020), "las condiciones financieras
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globales mas estrictas han provocado un ajuste en los flujos de capital hacia sectores intensivos en
infraestructura, como la logistica, lo que obliga a las empresas a redisefar sus estructuras de
distribucion" (Banco Mundial, 2024). Asi, el contexto de tasas elevadas no solo representa un reto

financiero, sino un catalizador para la transformacion estratégica de las cadenas de suministro

2.1.1.6.1 INVERSION Y EMPLEO

Desde la pandemia, conflictos geopoliticos y la busqueda de mayor resiliencia han llevado a
empresas globales a replantear sus estrategias productivas. Este proceso, conocido como
nearshoring (acercar la produccion a los mercados) o reshoring (relocalizar actividades
industriales al pais de origen), ha generado flujos de inversion significativos y dinamizado la

creacion de empleo en varias regiones.

2.1.1.6.2 MOVIMIENTO DE INVERSIONES

e Segln un informe de (Reshoring, 2025), empresas del Reino Unido planean invertir hasta
650 mil millones de dolares en los proximos tres afios para traer sus cadenas de suministro
mas cerca de casa, superando los 440 mil millones invertidos desde 2022.

e Un reporte del U.S. (The Times, s.f.)con Ipsos indica que casi el 50 % de las empresas
estadounidenses no implantadas en Latinoamérica planean hacerlo en los préximos cinco
anos U.S. Chamber of Commerce.

e En América Latina, el BID estima que el nearshoring podria afiadir 78 mil millones de

dodlares anuales en exportaciones, de los cuales 35 mil millones serian de México

2.1.1.7 DEMANDA Y VOLATILIDAD EN TARIFAS DE CARGA.

La demanda de tarifas de las frecuentes disrupciones de la cadena de suministro, los
cambios en la capacidad de transporte y variaciones estacionales han provocado una volatilidad
sin precedentes en las tarifas de carga global, afectando al mercado maritimo, aéreo y terrestre.
Segun el estudio en India (2015-2024) muestra que las tarifas responden elasticamente tanto a

choques esperados como inesperados del mercado, especialmente.
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https://www.uschamber.com/security/supply-chain/u-s-chamber-ipsos-report-supply-chain-strategies-and-nearshoring-opportunities-in-the-americas?utm_source=chatgpt.com

2.1.1.7.1 TARIFAS AEREAS

Las tarifas de carga aérea han mantenido niveles elevados desde la pandemia,
especialmente en rutas de Asia hacia Estados Unidos y Europa. En 2025, se observan tarifas spot
que rondan los $5 a $6 por kilogramo, con aumentos interanuales de hasta 28 % en algunos
corredores logisticos. Esta alza se ha sostenido pese a los incrementos de tasas de interés por parte
de bancos centrales como la Reserva Federal de EE.UU. y el Banco Central Europeo, que
alcanzaron niveles de 4.5 % y 3.25 % respectivamente en sus picos. Estas tasas mas altas encarecen
el financiamiento para las aerolineas y el leasing de acronaves, lo cual repercute directamente en
los precios del transporte. No obstante, 1a necesidad urgente de movilizar bienes esenciales y evitar
retrasos maritimos ha mantenido una fuerte demanda de transporte aéreo. Asi, el alza en tasas no
ha sido suficiente para reducir el dinamismo de este sector en rutas prioritarias (Banco Central

Europeo, 2025).
2.1.1.7.2 TARIFAS NAVIERAS (MARITIMAS)

Las tarifas maritimas han experimentado una gran volatilidad desde 2021, pasando de
niveles extremadamente altos durante la pandemia (mas de $10,000 por contenedor FEU) a caidas
abruptas en 2023 y repuntes en 2025 debido a disrupciones geopoliticas como el conflicto en el
Mar Rojo. En rutas como Asia EE.UU., los precios oscilaron entre $6,900 y $9,000/FEU en los
primeros meses de 2025. Las tasas de interés, que han subido en la mayoria de los paises desde
2022, afectan el financiamiento del comercio global, encareciendo las operaciones de
importacién/exportacion. Por ejemplo, Rusia tuvo tasas del 21 % en 2024 para frenar su inflacion,
y Brasil llego al 13.75 %. Esto reduce el volumen de comercio, pero los factores estructurales como
cuellos de botella portuarios y costos de combustible hacen que las tarifas alin suban en momentos

clave, incluso con menor volumen (Banco Mundial, 2025).
2.1.1.7.3 TARIFAS TERRESTRES

En el sector terrestre, especialmente en Estados Unidos, se ha observado una disminucion
sostenida en la demanda y en las tarifas. En mayo de 2025, las tarifas spot promedio eran de $2.36
por milla, mientras que los contratos bajaron un 1 % y la demanda general cay6 un 4 %. Las tasas

de interés elevadas Fed en torno al 4.5 % en 2025 han reducido la capacidad de inversion del sector,
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lo cual se refleja en una caida del 45 % en los pedidos de camiones Clase 8. Este comportamiento
indica una contraccion en la actividad econdmica, ya que las tasas altas no solo encarecen el
financiamiento para los transportistas, sino que también reducen el consumo y la produccion
industrial, disminuyendo la necesidad de transporte. En conjunto, esto genera un entorno de
menores tarifas y alta competencia por volumen reducido (U.S. Bureau of Transportation

Statistics, 2025).

2.1.2  ANALISIS DEL MICROENTORNO

2.1.2.1 SISTEMA FINANCIERO HONDURENO

El sistema financiero hondurefio estd conformado por una estructura de bancos comerciales,
cooperativas, sociedades financieras y fondos especiales como Banhprovi y RAP, regulados por
la Comision Nacional de Banca y Seguros y dirigido en su politica macro por el Banco Central de
Honduras (BCH). El sistema evoluciona de forma gradual, con indicadores de libertad financiera
estancados en torno al 60 %, segtin el Indice de Libertad Economica (El Heraldo, 2022). Aunque
la banca privada en Honduras cuenta con disponibilidad de recursos para financiamiento por mas
de 144 mil millones de lempiras, la innovacion en productos financieros ha sido limitada y

persisten barreras regulatorias y tecnologicas que limitan la inclusion plena.

El BCH determina las politicas monetaria, crediticia y cambiaria mediante su Directorio
colegiado, y utiliza instrumentos como tasas de interés, encajes legales y redescuento para regular
el crédito y destino de los recursos financieros seglin prioridades sectoriales (BCH, Politica
Crediticia, 2025). El sistema muestra una tendencia a concentrar financiamiento hacia el sector
privado mientras se reduce la deuda directa del sector publico. Sin embargo, la persistente
informalidad y baja bancarizacion prueba evidente con solo 2 millones de transacciones bancarias
digitales mensuales reflejan retos en inclusion y eficiencia del sistema financiero nacional.
El acceso a préstamos para financiar los sectores economicos se mantiene accesible en la banca
privada nacional. El Banco Central de Honduras (BCH)y la Asociacion Hondurefia de
Instituciones Bancarias (Ahiba), asi como los bancos privados, publican las tasas de interés anual
por sector economico. Al pasado 22 de julio, la tasa promedio vigente era de 12.72% anual para

préstamos en moneda nacional.
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Tabla 5 -Bancos relevantes del pais

Entidad

Tipo / Naturaleza

Rol principal

Regulacién / dependencia

Banco Atlantida, S.A. Privado - Comercial Uno de los bancos mas grandes en Honduras. CNBS / BCH
Banco de Occidente, S.A. Privado - Comercial Cobertura nacional importante. CNBS / BCH
Banco de los Trabajadores Privado - Comercial Enfoque social y laboral. CNBS / BCH
Banco FICENSA Privado - Comercial Parte del sistema de banca multiple privada. CNBS / BCH
BANHCAFE Privado - Comercial Vinculado historicamente al sector café. CNBS / BCH
Banco del Pais, S.A. Privado - Comercial Amplias operaciones nacionales. CNBS / BCH
Banco FICOHSA Privado - Comercial Importante grupo financiero. CNBS / BCH
Banco Lafise Honduras, S.A. Privado - Comercial Parte del Grupo Lafise, regional. CNBS /BCH
Banco Davivienda Honduras, S.A. Privado - Comercial Expansion tras adquisicion de HSBC. CNBS / BCH
Banco Promérica, S.A. Privado - Comercial Opera en Centroamérica, préstamos y cuentas. CNBS / BCH
Banco Azteca de Honduras, S.A. Privado - Comercial Microfinanzas, inclusion financiera. CNBS / BCH
Banco Popular, S.A. Privado - Comercial Atiende a clientes particulares y empresas. CNBS / BCH
BAC Honduras Privado - Comercial Parte de grupo BAC regional. CNBS / BCH
Banco de Honduras (Citi Honduras) Privado - Comercial Servicios a corporativos y particulares. CNBS / BCH
BANADESA Estatal Desarrollo agricola y rural. CNBS / BCH / Gobierno
BANHPROVI Estatal - Fondo especial Produccion y vivienda, fondos estatales. CNBS / BCH / Gobierno

Fuente: CNBS

Como se puede presentada permite observar que el sistema financiero hondurefio esta conformado
por una amplia red de bancos comerciales, entidades estatales y financieras especializadas, todas bajo la
supervision de la CNBS y la direccidon macroeconémica del BCH. Se evidencia que la banca privada
concentra la mayor parte de la intermediacion, con una fuerte oferta de productos crediticios y de ahotro,
mientras que los bancos estatales como BANADESA y BANHPROVI cumplen un papel estratégico en el
financiamiento agricola, productivo y de vivienda. Sin embargo, el analisis también refleja que, aunque
existen recursos suficientes y una diversidad institucional, las tasas de interés promedio se mantienen

relativamente altas y la innovacién en productos financieros sigue siendo limitada.
Resiliencia de la actividad econdmica hondureina 2023
1. La actividad econémica contintia mostrando fortaleza, registrando un crecimiento de
3.6% en 2023, respaldado principalmente por factores domésticos y el buen desempefio
de la mayoria de actividades econémicas.

(contribucién a la variacién porcentual interanual)
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Figura 9 -Actividad Economia hondureiia

Fuente: Banco central de Honduras.
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Inflacion
(variacién porcentual interanual del IPC)

3. La inflaciéon continudé desacelerandose, generando
efectos positivos para la poblaciéon y economia en

general.
2022 2023 feb-24
i >(en r/ml\ones de USD)
5203 1,076.4 Los flujos de IED han sido destinados principalmente
e a la industria manufacturera y a las actividades
I : ;
| financieras y de seguros.
'(’1'
2022 2023
E te 2 . .
o e da (501 5. Las exportaciones de bienes denotaron una
2022 2023

TS T disminucion, como resultado principalmente de

s : menores compras de textiles por parte de los EUA;
i s compensado en parte por las mayores ventas de
3 arneses, banano y azucar, asi como por el mayor

volumen exportado de café.
Nota: Otros bienes totalizé US$148.9 millones para 2022 y US$168.7
millones para 2023.

Figura 10-Inflacién -inversion estratégica.

Fuente: Informe de crecimiento de Honduras BCH

Crecimiento econdmico s6lido y resiliente: La economia hondurefia demostré un desempeno
robusto en 2023, con un crecimiento del Producto Interno Bruto (PIB) del 3.6%. Esto confirma la
fortaleza de la actividad econdmica mencionada.

La inflacion ha continuado desacelerandose, lo que genera efectos positivos para la poblacion y la

economia en general. Los flujos de Inversion Extranjera Directa (IED) se han destinado

principalmente a la industria manufacturera y a las actividades financieras y de seguros.

2.1.2.2 POLITICA MONETARIA DEL BCH Y NIVELES DE TASAS EN HONDURAS

El Banco Central de Honduras ha utilizado la Tasa de Politica Monetaria (TPM) como
principal herramienta para enfrentar la depreciacion del lempira y contener la inflacion. En 2024
la TPM se elevd de 3 % a 5.75 %, lo cual gener6 un efecto directo en las tasas activas y pasivas

del sistema financiero, aunque con criticas de economistas que sefialaron aumentos abruptos y
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contraproducentes para la inversion productiva.

El efecto en las tasas de interés fue claro: los préstamos en moneda nacional alcanzaron
picos promedio en torno al 16.8 %, mientras que los créditos en dodlares se ubicaron en
aproximadamente 9.5 %, aunque posteriormente comenzaron a ajustarse a la baja a principios de
2025, registrando 16.13 % para nuevos créditos en lempiras y 8.93 % en dolares Este panorama
refleja una politica monetaria estricta que favorece el ahorro, pero encarece el financiamiento

empresarial y doméstico (La Prensa, 2025).

Saldo de Valores del BCH

{en millones de Lempiras)

¥ Diaria Reportos Inversos ® 3 meses 6 meses 9meses M12 meses M2afios
60,000 4
50,193

50,000 -
41,937
. s as
40,000 - 35,200
32,787 . 32,027

30,000 26,651 .
.
20007 . L]

10,000 -

0 T T
dic-19 dic-20 dic-21 dic-22  mar-23  jun-23 sep-23 dic-23

Figura 11-saldo total de valores emitidos por el BCH.
Fuente: Informe de BCH
(Qué se observa?

e Maiéximo historico en diciembre de 2022: 50,193 millones de lempiras. A partir de ahi, hay
una tendencia descendente hacia diciembre de 2023 (32,027 millones).

e Laestructura por plazo ha sido diversa, pero los instrumentos entre 3 y 6 meses representan
una gran proporcion.

e Ladisminucién hacia 2023 indica que el BCH redujo su presencia activa en el mercado de
valores, lo cual puede reflejar un ajuste en su politica monetaria hacia un enfoque menos
contractivo.

e Cuando el BCH emite valores (por ejemplo, bonos), esta retirando liquidez del mercado,
lo cual tiende a aumentar las tasas de interés. Menos emision = mas liquidez disponible =

posibles ajustes hacia politicas mas expansivas.
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Encaje Legal y Valores del BCH
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Figura 12-Encaje Legal y Valores del BCH
Fuente: informe politicas de BCH.
(Qué se observa?
o Elencaje legal (linea roja) aumento fuertemente a partir de mediados de 2023, alcanzando

un maximo de 56,958 millones de lempiras en diciembre de 2023.
e Al mismo tiempo, el saldo de VBCH cay¢ a 32,027 millones.
o Entre 2020 y 2022, el encaje fue mas estable, mientras los valores de BCH aumentaron.

o Este comportamiento sugiere un cambio en la estrategia del BCH: en vez de usar valores
para absorber liquidez (VBCH), increment? el encaje legal para que los bancos retuvieran
mas dinero directamente. Esto tiene efectos contractivos similares: se reduce la capacidad

de los bancos para prestar, frenando el crédito y ayudando a controlar la inflacién.

Ambas graficas muestran como el Banco Central de Honduras ha modificado su politica
monetaria en los ultimos afios, pasando de una estrategia basada en la emision de valores a una

mas centrada en el aumento del encaje legal.

Esto ha tenido un efecto directo en la liquidez del sistema bancario, influenciando las tasas de
interés, el crédito y la actividad econdmica en general. El cambio hacia un mayor encaje en 2023
puede estar relacionado con esfuerzos para controlar presiones inflacionarias o mitigar la

volatilidad cambiaria.

2.1.2.3 INFLACION ESTRUCTURAL Y EFECTOS SOBRE EL SECTOR LOGIiSTICO
EN HONDURAS.

La inflacién estructural es aquella que persiste debido a mecanismos de indexacion de

precios salariales, costos energéticos y practicas de mercado que se retroalimentan en el tiempo.
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En Honduras, esta se ha intensificado junto a presiones externas como choques en precios de
combustibles y alimentos, afectando de manera notable al sector logistico, el cual depende

directamente del costo del transporte, almacenamiento y servicios asociados.

Contribucion a la Inflacion Total
(contribucion a la variacion interanual)

120 - mmm Bienes  mem Servicios Alimentos Energia =—Inflacidn Total
10,0 A 3.80
8.0 A
6.0 -
4.50
4.0 -
] ||H
0.0 T || I| T T
20 4
8999999377978 999998588998%
nsg%g_énﬁgagénsgagénsg%gén
dp 2 Fgev g iFgeoen g lgor g gend

Fuente: BCH.

Figura 13-Inflacion de Honduras

Fuente: informe de inflacion de BCH

Que significa, Tendencia general:

La inflacion total (linea roja) tuvo su pico maximo en junio de 2022, alcanzando el 9.80 %

interanual.

e A partir de ahi, ha habido una tendencia descendente, llegando a 4.50 % en febrero de 2024.

Composicion de la inflacion:

e Alimentos es el componente mas volatil y con mayor peso en los aumentos. En los picos de

inflacion, su contribucioén fue muy elevada (ej. +6.37 puntos en junio 2022).

e Energia también tuvo una fuerte participacion, especialmente entre 2021 y 2022, reflejando

el alza de combustibles y electricidad.

e Bienes y servicios muestran contribuciones mas estables y constantes, con leves incrementos

o caidas.
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Eventos destacados:

e En febrero de 2023, la inflacion bajo a 5.54 % tras haber sido mas alta en 2022, gracias a la
caida de los precios de energia y alimentos.
e En febrero de 2024, aunque la inflacion aumento levemente a 4.50 %, este nivel alin es

menor que los picos anteriores.

2.1.2.4 TENDENCIAS DE FINANCIAMIENTO EMPRESARIAL EN EL MERCADO

HONDURENO

En Honduras, las empresas tradicionales se financian principalmente via banca comercial
o fondos como RAP y Banhprovi. Sin embargo, las tasas activas para sectores como agropecuario
alcanzan hasta 19.2 % anual, mientras que actividades como apicultura o agricultura rondan entre
10y 15 % en moneda nacional. Estas elevadas tasas explican por qué muchas pequefias y medianas
empresas buscan alternativas externas o informales para obtener capital operativo. Las tendencias
mas recientes apuntan hacia modelos alternativos como microcréditos sectoriales, plataformas
digitales emergentes y fondos multilateral enfocados a logistica e infraestructura tales como los
fondos aprobados por CAF para mejorar conectividad vial, que incluyen al Corredor CA-4 en
Honduras con financiamiento especifico al sector logistico (El Pais, 2024). A pesar del potencial,
el desarrollo de estos esquemas aun es incipiente y poco integrado en el tejido empresarial

nacional.
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Figura 14-Crecimiento Economico 2023-2024-2025.

Fuente: Informe Macroeconomia BCH
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El panorama econdémico reciente muestra una evolucidon mixta con tendencias
contrapuestas. Por un lado, se observa un esfuerzo fiscal expansivo sin precedentes, evidenciado
por el crecimiento histdrico y sostenido de la inversion publica, que alcanzd su punto maximo en
2024. Este impulso del gasto estatal busca dinamizar la economia mediante la construccion de
infraestructura y servicios. La actividad de Construccion, tanto en el sector privado como en el publico,
desempena un papel fundamental en el dinamismo econdmico y en la generaciéon de empleo a nivel
nacional, impulsando la demanda de una amplia variedad de bienes y servicios, que van desde materiales
de construccién hasta equipos especializados; y fomentando a su vez la produccidn en otros sectores
relacionados.

Revision documental (2020-2025)

Entre 2020 y 2025 la dindmica macroeconomica global y regional (COVID-19
recuperacion endurecimiento monetario) provocd cambios importantes en las tasas de interés
reales y nominales. En Honduras, los aumentos de las tasas de politica monetaria y el alza en las
tasas de interés bancarias elevaron el costo del crédito y tension6 el financiamiento de empresas,
especialmente Pymes y operadores logisticos con margenes ajustados. A la vez surgié mayor
interés por soluciones de supply chain finance y por apoyo de organismos multilaterales para
mitigar brechas de acceso al crédito.

Alcance y metodologia de busqueda

e Periodo: documentos y noticias publicadas entre 2020 y 2025.

o Fuentes prioritarias: bancos centrales y reportes macro (Banco Central de Honduras, IMF),
organismos multilaterales (IDB, IFC), literatura académica y estudios sobre supply-chain

finance, y reportes sectoriales sobre logistica en Honduras/LatAm.

e Criterios: relevancia para tasas de interés, condiciones de crédito, financiamiento a

pymes/operadores logisticos y proyectos/financiamiento en Honduras (SPS).

Sintesis por periodos (temas & evidencia)

2020 choque inicial y politicas expansivas
e Impacto COVID: fuerte caida de actividad y medidas de liquidez en la regiéon; muchos
bancos centrales bajaron tasas para sostener crédito. En 2020 la prioridad fue liquidez y

apoyo fiscal/financiero. (Contexto macro global).
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Efecto en logistica: interrupciones operativas (cadenas, aduanas) y presion de flujo para

operadores; dependencia de reservas y lineas de corto plazo.

2021 recuperacion parcial, but fragilidad de pymes

Reactivacion del comercio internacional y demanda por transporte; sin embargo,
operadores logisticos (muchas pymes) siguieron con fragilidad financiera y alta

dependencia de crédito de corto plazo.

Comienzan preocupaciones por inflacion y cuellos de botella en la cadena de suministro

(impacto en costos operativos).

2022-2023 endurecimiento global y transmision local

Tras el aumento generalizado de tasas en economias avanzadas (respuesta a inflacion), la
presion para normalizar politica se transmitid6 a Latham. En Honduras se observo
incremento gradual en tasas y en tasas de préstamo bancario, elevando el costo del

financiamiento para empresas. Datos muestran incremento en la tasa de crédito registrada

entre 2023 y 2024.

Para operadores logisticos: aumento en tasas implica mayor costo del capital de trabajo
(factor critico en transporte y almacenes), reduccion de inversion en renovacion de flota y

tecnologia, y encarecimiento de garantias/leasing.

2024-2025 ajuste local mas marcado y apoyo multilateral

En 2024-2025 el Banco Central de Honduras comenz6 a normalizar (subir) su tasa de
politica monetaria como parte de control de inflacion y estabilidad. Esto tuvo efecto en las

condiciones de crédito locales.

Paralelamente, organismos multilaterales e iniciativas (IDB, programas de mejora
logistica) empezaron a ofrecer instrumentos de apoyo y proyectos para mejorar la
infraestructura y acceso a financiamiento estructurado, lo que abre vias alternativas para

operadores en SPS.

Hallazgos clave (evidencia + significado)

1.

Aumento de costo del crédito: las subidas en tasas de politica y en tasas de préstamo

elevan el costo financiero de capital de trabajo y proyectos de inversion para operadores
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logisticos; impacto directo en margenes y en decisiones de inversion. (Soporte: series de

tasas de préstamo y reportes macro).
Mayor vulnerabilidad de pymes logisticas:

la mayoria de los operadores en SPS son pymes con acceso restringido a crédito a largo
plazo; frente a tasas mas altas, recurren a plazos cortos o facturas descontadas a tasas mas
onerosas. (Literatura sobre SCF y pymes).

Emergencia de soluciones de Supply-Chain Finance (SCF):

la bibliografia reciente sugiere que SCF (factoring, confirmacion de pago, reverse
factoring) y colaboracion banco-cliente pueden reducir costo efectivo para proveedores
pequenios y mejorar liquidez. Implementaciones practicas en LatAm ganan traccidon como
mitigante.

Papel de multilaterales y proyectos logisticos:

IDB/IFC y préstamos programaticos estdn enfocandose en mejoras de infraestructura y
facilitacion comercial; estos instrumentos pueden complementar crédito comercial
tradicional y disminuir cuellos de botella que aumentan costos operativos.

Transmision externa a tasas domeésticas:

Decisiones de bancos centrales externos (especialmente FED) afectan costos de fondeo y
comportamiento de capitales; en economias pequefias esto amplifica la volatilidad y obliga

a ajustes locales. (Contexto analitico en informes regionales).

Implicaciones especificas para los operadores logisticos de San Pedro Sula (SPS)

Costo del financiamiento de capital de trabajo aumenta

presiones sobre liquidez operativa (combustible, ndmina, pagos aduanales).

Inversion en modernizacion y digitalizacion se retrasa

por mayor costo de préstamos a mediano/largo plazo; eso reduce competitividad en
eficiencia operativa.

Mayor adopcion potencial de SCF y leasing:

alternativas como factoring, lineas confirmadas por compradores grandes y leasing
operativo para flota pueden aliviar la carga de capital y dispersar riesgo.

Ventana para financiamiento concesional / multilaterales:
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proyectos IDB/IFC pueden ofrecer financiamiento a condiciones mejores o garantias

parciales que reduzcan prima de riesgo para bancos locales y asi mejorar acceso al crédito.

Brechas en la literatura y necesidades de investigacion (2020-2025)

1.

Falta de estudios microeconomicos especificos para SPS:

hay andlisis regional y nacional, pero pocas evaluaciones empiricas publicadas que
cuantifiquen el efecto directo de cada punto porcentual en la tasa de interés sobre la
rentabilidad y flujo de caja de operadores logisticos en SPS.

Escasa informacion sobre practicas de financiamiento por tipo de operador

(operadores de almacén vs. transporte vs. 3PL) en Honduras.
Necesidad de evaluacion costo-beneficio de SCF implementado localmente:

como las soluciones tecnoldgicas y acuerdos entre grandes compradores y bancos

impactan el acceso al crédito de los pequefios operadores.

Recomendaciones practicas (para incluir en el estudio y para tomadores de decision)

1.

Realizar un diagnostico financiero empirico

(muestra representativa de operadores SPS) que cuantifique sensibilidad de flujo de caja
ante subidas de tasa.

Promover instrumentos de SCF piloto

con un actor comprador grande (retailer/industrial) + banco local + proveedor logistico en
SPS; medir reduccion efectiva del costo de financiamiento. (Basarse en practicas mostradas
en literatura SCF).

Buscar apalancamiento de programas multilaterales

(IDB/IFC) para garantias parciales o lineas subsidiadas que disminuyan el spread exigido
por bancos locales.

Mejorar capacidad financiera interna:

formacién en gestion de caja, negociacion de plazos con clientes y proveedores, y adopcion
de herramientas digitales de facturacion para facilitar factoring/descubierto.

Politica publica sugerida:

incentivos fiscales temporales o garantias crediticias especificas para modernizacion

logistica (digitalizacidn, flota eficiente) que reduzcan exposicion ante tasas altas.
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2.1.2.5 TASAS DE INTERES COMERCIALES EN EL SISTEMA BANCARIO
HONDURENO.

Las tasas activas comerciales promedio en el sistema bancario privado rondan el 12.7 %
anual para préstamos en lempiras, aunque varian significativamente por sector econdmico.
Sectores como ganaderia o pesca enfrentan tasas mas elevadas (15.9 %y 14.9 %, respectivamente),
mientras que sectores industriales suelen tener condiciones algo mas bajas. Tarjetas de crédito, por
otro lado, presentan tasas anuales entre 26 % y 48 % en moneda nacional, segun recientes informes.
En los primeros meses de 2025, tras una politica monetaria algo mas adecuada, se observaron
reducciones en las tasas activas: los nuevos préstamos en lempiras bajaron de 16.81 % en enero a
16.13 % en febrero; en ddlares, pasaron de 9.56 % a 8.93 % promedio anual Esta evolucion muestra
una moderacion en el costo del financiamiento, aunque todavia estd por encima de niveles ideales

para estimular inversion (Banco Central de Honduras, 2025).

TASAS DE INTERES ACTIVAS EN LA MONEDA NACIONAL

La tasa de interés activa promedio para préstamos en moneda nacional se situ6 en 12.68%
anual, evidenciando una ligera disminucion de 0.05 puntos porcentuales respecto a la tltima
semana de diciembre de 2024. Este ajuste, aunque moderado, refleja un inicio de afio favorable

para quienes solicitan financiamiento en lempiras.

TASAS PASIVAS EN LA MONEDA NACIONAL

En cuanto a los depdsitos en lempiras, las tasas pasivas también mostraron una reduccion
significativa. El promedio anual descendié de 15.24% a 14.54%, una caida de 0.70 puntos
porcentuales en comparacion con el cierre del afio anterior. Este comportamiento podria impactar

en las decisiones de ahorro y reinversion dentro del sistema bancario nacional.

TASAS DE INTERES EN LA MONEDA EXTRANJERA

Para operaciones en ddlares, el informe destaca una mayor reduccion en las tasas activas.
Estas pasaron de 10.22% a 9.19% anual, lo que representa una disminuciéon de 1.03 puntos

porcentuales respecto a la tltima semana de diciembre de 2024. Por su parte, las tasas pasivas,
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aplicadas a los ahorros en dolares, también experimentaron una ligera caida, de 6,24% a 6,19%
anual, equivalente a una disminucioén de 0,05 puntos porcentuales (Honduras, Banco Central de

Honduras, 2025).

Segun (Stornia, 16) el Analistas financiero y economista, como el expresidente del BCH,
Manuel Bautista, y la expresidenta del Colegio Hondurefio de Economistas (CHE), Amparo
Canales, han sefialado que los ajustes en las tasas de interés eran esperables dada la variacion en
el TPM. Los incrementos realizados buscaban frenar las presiones inflacionarias, lo que
inevitablemente se tradujo en fluctuaciones significativas en los costos del crédito y los
rendimientos del ahorro. El inicio de 2025 muestra sefiales de estabilizacion en las tasas de interés,
con ajustes a la baja que podrian beneficiar a los consumidores y empresas que demandan
financiamiento. Sin embargo, el impacto a largo plazo dependera de las condiciones

macroeconodmicas y de la politica monetaria aplicada en los préximos meses.

Tabla 6- Tasa de interés de Operaciones Honduras.

TASAS ANUALES DE INTERES SOBRE OPERACIONES NUEVAS DE LOS BANCOS COMERCIALES */, INTERBANCARIA® ¥ SUBASTAS DE VALORES DEL BCH */

|En porcentajes)

BANCOS COMERCIALES TASA DE INTERES INTERBANCARIA
TASA DE LAS SUBASTAS DE
MONEDA NACIONAL MONEDA EXTRANJERA HONEDA HONEDA VALORES DEL BCH EN
ACTIVA PASIVA ACTIVA | PASIVA NACIONAL EXTRAMIERA ¥/ MONEDA NACIONAL

7022
ENERO [ERT] 204 540 253 0.93 100 170
FEBRERO 1282 411 632 245 Li0 100 1.5
MARZO 1273 334 6.E1 257 136 1.05 150
ABRIL 1351 338 6.5 7 1.00 - 245
MAYO 13.01 418 658 283 218 - 271
JuNIO 1372 ERC] 6.60 2.84 273 - 308
juLio 1261 397 6.59 316 302 12 3.5
AGOSTO 12.53 3.90 6.51 267 301 240 337
SEPTIEMERE 1243 410 626 2 309 284 313%
OCTUBRE 1182 451 6.73 335 341 343 3134
NOVIEMBRE 1148 5.16 .7 an 353 363 364
DICIEMBRE 1131 5.45 7.58 426 3.52 370 344

2023
ENERO 1185 551 7.24 245 348 424 33
FEBRERO 1182 598 7.34 424 3.48 434 3.5
MARZO 1143 619 742 483 346 452 333
ABRIL 1160 6.18 7.7 473 345 4.75 3.54
MAYOD 1152 671 7.68 480 345 4.75 351
JUNTO 1151 663 .01 502 343 4.75 132
JuLIo 1147 33 7.87 474 3.43 5.00 350
AGOS5TO 11.83 682 7.5 533 3.50 5.25 377
SEPTIEMBRE 1130 656 9.15 530 3,89 5.28 3.54
OCTUBRE 1185 7.26 8.4 545 391 530 3.54
NOWIEMBRE 1165 7.58 8.3 540 390 523 370
CICIEMBRE 1168 751 3.73 575 3.90 541 378

7024
ENERO 1207 7.5 5,27 £51 390 530 370
FEBRERO 1261 836 8.5 555 390 534 377
MARZO 1282 a3 9.3 549 391 539 3.8
ABRIL 1327 268 9.05 559 3.90 540 4.00
MAYO 1286 280 .51 5.85 3.90 540 381
JUNTO 13.43 3.23 9.47 557 390 541 3.85
juLIo 1332 2.06 9.68 647 390 541 3.5
AGOSTO 14.04 299 9.42 622 487 540 485
SEPTIEMBRE 1470 10,34 9.60 572 498 541 469
OCTUBRE 1543 13.14 9.72 651 526 5.00 508
NOWIEMBRE 1601 1429 9.74 633 625 - 6.58
DICIEMBRE 16.54 14.85 9.55 6.43 6.25 4.50 6.65

7005
ENERO 1673 571 545 621 B 450 6.35
FEBRERO 1673 1344 9.10 589 573 450 634
MARZO 1678 12,80 9.7 6.00 573 452 644
ABRIL 16.83 12.86 9.41 551 570 454 6.60
Mayo"’ 1679 12.19 9.02 545 5.66 6.62
JuNIO® 15.30 1141 9.50 5.24 5,77 4.50 6.63
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La tabla revela un cambio drastico y generalizado en el panorama de tasas de interés a partir de

2023,

marcado por un endurecimiento significativo de la politica monetaria para combatir la

inflacion. Este ciclo alcista, impulsado por el Banco Central (BCH), tuvo un efecto profundo en

toda la economia.

2.1.2.6 ADAPTACION LOGISTICA A NUEVAS DINAMICAS DE SUMINISTRO

REGIONAL.

La logistica hondurefia se enfrenta a retos derivados de nuevas rutas comerciales
regionales y proyectos como el Corredor CA-4. Operadores logisticos estan adaptando sus
modelos mediante alianzas internacionales, uso de hubs intermodales y digitalizacion de

procesos para integrar cadenas de suministro centroamericanas de manera mas eficiente.

Esta adaptacion también incluye la diversificacion de proveedores, incorporacion de
tecnologias de rastreo y la implementacion gradual de précticas de cumplimiento aduanero
y seguridad en transporte. En contextos como el hondurefio, donde la infraestructura vial atin
presenta deficiencias, estas dinamicas logisticas emergentes representan oportunidades de
modernizacion, especialmente con apoyo de financiamiento internacional comprometido

con sostenibilidad.

23.8%

E . -

Exportaciones FOB Importaciones CIF Importaciones CIF

TOtaIeS Mercancias
-1.2% | Generales

Norteamérica

| (principalmente EUA)
6.5% ‘
I Europa

Bienes para
= -26.7%| Transformacién
Centroameérica I 22.4%

Resto de
Latinoameérica

J
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Disminucién Interanual de 1.7% | 2 Bienes
6.6%

Figura 15-tasa de interés por exportacion e importacion.

Fuente: BCIE

La estructura del comercio exterior de Honduras evidencia una alta concentracion y dependencia de
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Norteamérica (principalmente Estados Unidos) tanto para vender sus productos como para comprar

bienes, aunque esta dependencia es significativamente mayor en las exportaciones.

2.1.2.7 VOLATILIDAD DE TARIFAS DE TRANSPORTE Y DEMANDA LOGISTICA EN

HONDURAS.

Aunque tradicionalmente el comercio suele incrementarse debido a la proximidad, una
frontera entre dos paises centroamericanos puede constituir una carga y no una ventaja para el
comercio. En casi todo el mundo, el comercio entre paises vecinos suele ser mas elevado que el
previsto por factores como la distancia y el ingreso. Sin embargo, se observaron que en América
Central la proximidad (por ejemplo, compartir una frontera) tiene un efecto negativo en la cantidad
de productos y servicios intercambiados entre los paises (grafico 11). Es probable que esto se deba
a deficiencias de infraestructura, procedimientos que requieren mucho tiempo y congestion en las
fronteras que generan cuellos de botella para el comercio, incluso cuando las distancias son cortas.
Esta informacion contribuye a confirmar que aiin existen barreras importantes al comercio dentro
de Centroamérica, a pesar de las fuertes reducciones de aranceles que se lograron en los Gltimos

anos.
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Figura 16-Elasticidad del comercio bilateral en relacion con factores seleccionados.

Fuente: Marcelo, stoken Schwartz (2010)

El grafico compara los factores que explican el volumen comercial (exportaciones e

importaciones) para dos regiones: América Central y la Unidon Europea.

El impacto del transporte y la logistica en el comercio, los costos de transporte y logistica

generan grandes cuellos de botella estructurales para la competitividad comercial en
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Centroamérica. En estudios regionales sobre la incidencia de los costos de logistica en el precio
final de los productos se demuestra que estos costos constituyen 3 una barrera mayor para el
comercio que los aranceles a la importacion. Mientras que los aranceles ad valorem de las
importaciones de alimentos se ubican entre el 3% y el 12% del valor del producto, los costos de
transporte y logistica, calculados tUnicamente en funcion de los componentes de traslado
internacional maritimo y terrestre, pueden ascender a mas del 20% del valor franco a bordo de la
mercaderia. Ademads, estos costos parecen estar limitando el acceso de los pequefios productores a
las oportunidades del comercio, agravando las inequidades existentes en la region. Esto se debe a
que los resultados de andlisis detallados de la cadena de suministro indican que los costos de

transporte y logistica constituyen una carga mayor para las empresas pequefias.
2.1.2.8 RESTRICCIONES EN LA REFINANCIACION DE DEUDAS CORPORATIVAS

EN HONDURAS.

Las empresas hondurefias enfrentan restricciones crecientes para refinanciar deudas
corporativas debido a las altas tasas de interés, baja calificacion crediticia nacional y restricciones
regulatorias asociadas a encajes y liquidez bancaria. Esto dificulta a corporaciones obtener mejores
condiciones financieros para capital de trabajo o expansion, sobre todo en contextos de TPM
elevada y cierre de lineas de crédito internacionales. Como consecuencia, muchas deben recurrir
a instrumentos no tradicionales o renegociar con plazos ajustados. La falta de un mercado eficaz
de bonos corporativos o sectorizacion en el pais también limita las opciones de refinanciamiento,

elevando los riesgos de incumplimiento en un entorno macroecondémico volatil.

Segiin analisis de S&P Global Ratings, el sistema bancario hondurefio “carece de
alternativas de fondeo” como los mercados de deuda, lo que reduce su flexibilidad financiera y
fortalece la dependencia de depositos, limitando las opciones de refinanciamiento para las

empresas (S&P Global Ratings., 2025).

TIPOS DE RESTRICCIONES EN EL REFINANCIAMIENTO.

1. Altas tasas de interés por TPM elevada
El Banco Central de Honduras ha mantenido tasas de politica monetaria (TPM) altas para contener
la inflacion, lo que encarece el costo del crédito y limita las condiciones favorables al refinanciar

deudas existentes.
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2. Encaje legal alto y escasa liquidez bancaria
Los requisitos regulatorios obligan a los bancos a mantener reservas significativas con el BCH.
Esto reduce la liquidez disponible para préstamos corporativos y dificulta la concesion de nuevos
financiamientos.

3. Baja calificacion crediticia soberana
Honduras tiene calificacion «BB-/B» (estable) seguin S&P, lo que implica mayores primas de
riesgo y tasas mas exigentes para empresas que buscan refinanciar deuda, especialmente en
mercados internacionales.

4. Mercado de capitales limitado
Aunque existe la Bolsa Centroamericana de Valores, el mercado de bonos corporativos no esta
desarrollado y no hay mecanismos activos de securitizarian. La mayoria de las empresas dependen
exclusivamente de la banca comercial.

5. Concentracion sectorial del crédito
El crédito se concentra en sectores tradicionales como comercio o consumo, lo que reduce el
acceso de industrias emergentes a refinanciamiento en condiciones competitivas, asociados
ademas a requisitos de garantia mas estrictos.

6. Normas prudenciales estrictas
La CNBS exige altos niveles de capital y provisiones a las instituciones financieras. Esto limita el
apetito bancario por otorgar refinanciaciones que prolonguen plazos o presenten mayores riesgos
crediticios.

7. Reduccion de lineas internacionales
La disponibilidad de financiamiento de multilaterales ha disminuido, y el acceso a lineas de crédito
externo se condiciona al cumplimiento fiscal y macroecondmico; lo cual restringe aun mas los
recursos para refinanciamiento corporativo.

2.1.2.9 Riesgos financieros por modelos de crédito inadecuados en el pais

La existencia de modelos de crédito inadecuados como crédito sin evaluacion adecuada del
CAT (costo anual total), renovacién automatica de préstamos con tasas ajustables, o
financiamiento informal sin garantias genera riesgos financieros importantes tanto para los
prestatarios como para las instituciones. Se han documentado casos de clausulas abusivas y
condicionalidades cambiantes que afectan a viviendas y consumo, como los contratos ajustables

vinculados a la TPM sin aviso adecuado. Las consecuencias incluyen sobreendeudamiento de
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familias y empresas, mayor morosidad y potenciales crisis en cooperativas o instituciones
financieras con poca solidez. Ademas, la baja cultura financiera limita la capacidad de los usuarios

para comprender plenamente los riesgos de instrumentos crediticios complejos.

2.2 CONCEPTUALIZACION
2.2.1.1 CURVA DE RENDIMIENTOS INVERTIDA

La curva de rendimientos tiene su origen en la teoria de la estructura temporal de las tasas
de interés, que estudia como varian estas en funcion del plazo de vencimiento de los instrumentos
de deuda. Tradicionalmente, las tasas de interés a largo plazo son mayores que las de corto plazo,
reflejando el riesgo y la incertidumbre futura. Sin embargo, a mediados del siglo XX, economistas
como Campbell y Shiller observaron anomalias, entre ellas, la inversion de esta curva, lo que
sugeria que los inversores esperaban una baja de tasas en el futuro. Esta anomalia se vinculd

histéricamente con las recesiones econdmicas en paises desarrollados como Estados Unidos.

Con el tiempo, la curva invertida se consolidé como un indicador adelantado de recesiones.
Investigaciones empiricas, como las de Estrella y Mishkin (1996), demostraron que cuando las
tasas a corto plazo superan a las de largo plazo, existe una alta probabilidad de contraccion
econdmica en los siguientes 6 a 18 meses. Una curva invertida refleja expectativas de reduccion
en las tasas por parte de los bancos centrales, debido a un debilitamiento econémico. En definitiva,
una curva de rendimientos invertida es aquella donde los bonos de corto plazo ofrecen mayor
rentabilidad que los de largo plazo, lo cual refleja incertidumbre y expectativas negativas sobre el

crecimiento economico futuro.
2.2.1.2 SPREAD CREDITICIO LOGISTICO

El spread crediticio logistico nace del concepto tradicional de spread crediticio en los
mercados financieros, entendido como la diferencia entre la tasa de interés de un emisor con riesgo
frente a la de un instrumento libre de riesgo. En el ambito logistico, este diferencial comenzo a
aplicarse cuando las empresas de transporte, almacenamiento y distribucion comenzaron a ser
evaluadas por su perfil financiero en contextos de incertidumbre de suministro. Su origen practico
se sithia en las dos ultimas décadas, cuando los inversionistas empezaron a exigir primas mayores

a firmas con riesgos operacionales ligados a cadenas de suministro complejas.

Con el aumento de la globalizacion y la vulnerabilidad de las cadenas logisticas
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(particularmente tras eventos como el COVID-19 o la crisis del Mar Rojo), se ha vuelto esencial
medir el spread crediticio especifico del sector logistico. Este spread refleja el riesgo adicional que
representa financiar a operadores logisticos, incluyendo factores como la dependencia de
combustible, cumplimiento normativo, infraestructura y volatilidad de demanda. Asi, el spread
crediticio logistico es la prima de riesgo adicional que exige el mercado para financiar empresas
del sector logistico, sobre una base de tasa libre de riesgo, por su exposicion particular a

interrupciones y costos operacionales.
2.2.1.3 WACKC ajustado por riesgo logistico

El WACC (Weighted Average Cost of Capital) surge como una herramienta de evaluacion
financiera que pondera el costo del capital propio y ajeno en la estructura de una empresa. Desde
sus bases tedricas en la década de 1950 con Modigliani y Miller, el WACC ha sido ajustado para
diversos contextos, entre ellos, sectores industriales con riesgo especifico, como el logistico. A
medida que los mercados maduraron, se observd que sectores como el transporte o el

almacenamiento requerian un WACC ajustado por factores operacionales y de entorno.

El WACC ajustado por riesgo logistico incorpora elementos como costos de combustible,
riesgo de interrupcion de cadenas de suministro, variaciones de demanda y riesgos regulatorios.
Este enfoque permite evaluar con mayor precision la rentabilidad esperada de una inversion en el
sector logistico. El resultado es una tasa de descuento mas realista para flujos de caja en contextos
de alta exposicion operacional. Por tanto, el WACC ajustado por riesgo logistico es la media
ponderada del costo de capital de una firma del sector, modificado por coeficientes de riesgo
inherentes a la operacion logistica, lo cual facilita decisiones de financiamiento e inversion mas

precisas.
2.2.1.4 RIESGO FINANCIERO

El concepto de riesgo financiero surge en el ambito bancario y de inversion a finales del
siglo XIX, cuando las instituciones comenzaron a enfrentar pérdidas por impagos de préstamos o
cambios abruptos en tasas de interés. En sus origenes, se entendia como la posibilidad de que los
prestatarios no cumplieran sus compromisos financieros. Con el desarrollo de los mercados de
capitales y la expansion internacional de las finanzas corporativas en el siglo XX, este concepto se
ampli6é para incluir variables como riesgo cambiario, de mercado, de liquidez y de crédito,

integrando cada vez més factores macroecondmicos y globales.
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Actualmente, el riesgo financiero se refiere a la posibilidad de que una entidad no pueda
cumplir con sus obligaciones financieras debido a fluctuaciones adversas en los mercados,
problemas de liquidez, impago de clientes o inestabilidad econdmica. Este riesgo afecta tanto a
empresas como a inversores, y es cuantificado mediante métricas como Value at Risk (VaR) o
analisis de escenarios. Identificar y gestionar el riesgo financiero es clave para la sostenibilidad de
cualquier organizacion. Su adecuada gestion implica politicas de cobertura, diversificacion y

analisis constante del entorno financiero.
2.2.1.5 ENCAJE BANCARIO

El encaje bancario tiene sus raices en los primeros sistemas bancarios del Renacimiento,
donde se exigia que los banqueros mantuvieran una proporcion del dinero depositado como reserva
para responder a retiros. Sin embargo, fue con el surgimiento de los bancos centrales en los siglos
XVII y XIX, como el Banco de Inglaterra, que se institucionaliz6 el encaje como instrumento de
politica monetaria. En su forma moderna, se consolid6 en el siglo XX como una herramienta

esencial para controlar la oferta monetaria y evitar crisis bancarias por falta de liquidez.

Hoy en dia, el encaje bancario se define como el porcentaje del total de los depositos que
los bancos comerciales deben mantener como reservas obligatorias en el banco central. Su funcion
principal es regular la cantidad de dinero que circula en la economia y garantizar la solvencia del
sistema financiero. Un encaje mas alto reduce la capacidad de préstamo de los bancos, mientras
que uno mas bajo incentiva el crédito. En paises como Honduras, el Banco Central establece el

porcentaje de encaje como parte de su estrategia monetaria para controlar la inflaciéon y la liquidez.
2.2.1.6 MERCADOS PRIMARIOS Y SECUNDARIOS

El origen de los mercados primarios y secundarios se remonta a los inicios del comercio de
valores en Europa, especialmente en las ferias comerciales y en las casas de bolsa del siglo XVII,
como la Bolsa de Amsterdam. El mercado primario nacié con la necesidad de financiar a empresas
y gobiernos mediante la emision directa de acciones o bonos. Por su parte, el mercado secundario
emergi6d poco después como un espacio donde estos instrumentos podian intercambiarse

libremente entre inversores, promoviendo la liquidez y la formacion de precios.

En el presente, el mercado primario es el segmento financiero en el que se colocan
instrumentos por primera vez ante el publico inversionista, permitiendo a las empresas captar

capital. El mercado secundario, en cambio, es donde se negocian esos titulos después de su
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emision, como sucede en bolsas de valores. Ambos son esenciales para el funcionamiento eficiente
del sistema financiero: el primero facilita el financiamiento directo, y el segundo asegura la
liquidez y la valoracion constante de los activos financieros. Sin un mercado secundario solido,

los mercados primarios perderian atractivo para los inversionistas.
2.2.1.7 UNIDAD MONETARIA

El concepto de unidad monetaria nace con las primeras civilizaciones que comenzaron a
utilizar objetos estandarizados (como el shekel o el denario) para facilitar los intercambios, en
lugar del trueque. A lo largo de la historia, los Estados fueron consolidando monedas oficiales para
garantizar el valor de intercambio, especialmente tras la aparicion del patron oro. Durante el siglo
XX, con la creacion de bancos centrales y la desmaterializacion del dinero (dinero fiduciario), las

unidades monetarias se definieron legalmente y dejaron de estar respaldadas por bienes tangibles.

Actualmente, la unidad monetaria es la base del sistema financiero de cada pais, y
representa el valor nominal de una moneda oficial utilizada para medir precios, salarios, deudas y
contabilidad. Ejemplos incluyen el dolar, euro o lempira. Una unidad monetaria debe ser divisible,
fungible, duradera y reconocida por la autoridad emisora, generalmente un banco central. Su
estabilidad es esencial para mantener el poder adquisitivo, controlar la inflacion y fomentar la

confianza en la economia. Es, en esencia, la medida estandar del valor en un sistema econdémico.
2.2.1.7 APALANCAMIENTO FINANCIERO

El apalancamiento financiero surgié como practica contable y estrategia de inversion en el
siglo XIX, cuando las empresas industriales empezaron a utilizar deuda para financiar su
expansion. Esta técnica fue formalizada por economistas como Irving Fisher y posteriormente por
Modigliani y Miller, quienes en 1958 propusieron teorias sobre la irrelevancia del apalancamiento
bajo ciertos supuestos. A medida que los mercados financieros evolucionaron, el apalancamiento
se convirtidé en una herramienta clave para amplificar los retornos de las inversiones mediante el

uso de recursos ajenos.

Hoy en dia, el apalancamiento financiero se define como el uso de deuda para financiar
activos, con el objetivo de aumentar la rentabilidad del capital propio. Si bien puede incrementar
los beneficios, también amplifica las pérdidas, lo que lo convierte en un factor de riesgo
importante. Se mide generalmente como la relacion entre deuda y patrimonio (debt-to-equity

ratio). Un alto apalancamiento puede generar inestabilidad financiera, especialmente si los flujos
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de ingresos no son suficientes para cubrir los costos de la deuda. Su uso debe estar alineado con la

capacidad de pago y la estrategia financiera de la empresa.
2.2.1.8 COSTO HISTORICO

El concepto de costo histérico se origina en la contabilidad tradicional del siglo XIX,
cuando se empezo6 a llevar un registro preciso de las transacciones financieras de las empresas
utilizando valores reales pagados. Este método se consolid6 con los principios contables
generalmente aceptados (GAAP), estableciendo que los activos deben registrarse al precio de
adquisicion. A lo largo del siglo XX, su uso se mantuvo como el principal criterio de valoracién

debido a su objetividad y verificabilidad.

Actualmente, el costo historico se define como el valor original de un activo registrado en
los libros contables, sin tener en cuenta las variaciones posteriores del mercado. Aunque ha sido
criticado por no reflejar valores actualizados, sigue siendo ampliamente utilizado por su
confiabilidad y simplicidad. Este principio es especialmente ttil para activos de larga duracion y
para efectos fiscales. No obstante, en contextos inflacionarios o altamente volatiles, puede ser

complementado por otros métodos como el valor razonable o el valor presente.
2.2.1.9 LIQUIDEZ

El concepto de liquidez tiene sus raices en la evolucion de los mercados monetarios y
bancarios, donde surgié la necesidad de convertir activos rapidamente en efectivo sin pérdida
significativa de valor. Desde el siglo XVIII, con la expansion de los bancos y la necesidad de
mantener reservas, la liquidez se convirti6 en un criterio clave para evaluar la solvencia. A lo largo
del siglo XX, con la globalizacion financiera y la aparicion de nuevos instrumentos, se amplié su

analisis hacia la gestion del capital de trabajo y la estabilidad financiera.

Hoy, la liquidez se define como la capacidad que tiene una entidad o mercado para cumplir
con sus obligaciones a corto plazo sin necesidad de incurrir en pérdidas significativas. En el ambito
empresarial, se mide mediante ratios como el corriente y el rapido. A nivel macroeconémico, la
liquidez se refiere a la disponibilidad general de dinero en la economia, influida por la politica
monetaria. Es un factor esencial para la toma de decisiones de inversion, la salud financiera y la

operatividad continua de las organizaciones.
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2.2.1.10 PRODUCTO INTERNO BRUTO (PIB)

El Producto Interno Bruto (PIB) tiene sus origenes en los trabajos de William Petty y Adam
Smith, quienes intentaron medir la riqueza nacional en los siglos XVII y XVIII. Sin embargo, fue
durante la Gran Depresion y la Segunda Guerra Mundial que Simon Kuznets desarroll6 el marco
moderno del PIB como una medida de la produccion econdmica total de un pais. El concepto fue
adoptado por organismos internacionales como el FMI y la ONU como la principal medida del

rendimiento econdmico.

Hoy en dia, el PIB se define como el valor monetario total de todos los bienes y servicios
finales producidos en un pais durante un periodo determinado, generalmente un afio. Puede
calcularse por el enfoque de produccion, ingreso o gasto. Es una de las estadisticas mas utilizadas
para analizar el crecimiento econdmico, establecer politicas publicas y comparar el desempeio
entre paises. A pesar de sus limitaciones como no reflejar distribucion del ingreso o sostenibilidad

ambiental, el PIB sigue siendo la métrica central para evaluar la actividad econdmica.
2.2.1.11 PIB PER CAPITA.

El PIB per capita se origind como una extension del PIB, introducido para tener una medida
mas precisa del bienestar econémico promedio de los ciudadanos. Su uso se popularizé en el siglo
XX por organismos como el Banco Mundial y el FMI, que lo incorporaron en sus analisis
comparativos de desarrollo entre paises. La necesidad de ajustar el PIB por poblacion surgio de la
evidencia de que un alto PIB no necesariamente implicaba un alto nivel de vida para todos.
Actualmente, el PIB per capita se define como el Producto Interno Bruto dividido entre la
poblacion total de un pais. Es un indicador clave del nivel de ingreso promedio por persona y se
utiliza para clasificar economias como desarrolladas, en desarrollo o subdesarrolladas. También
es util para evaluar la productividad individual y establecer politicas de desarrollo. Sin embargo,
no capta desigualdades sociales ni otros factores de bienestar, por lo que suele complementarse

con indicadores como el Indice de Desarrollo Humano (IDH).
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2.3 TEORIAS DE SUSTENTO
2.3.1 BASES TEORICAS

En el presente estudio se integran distintos enfoques tedricos que sirven como base para
comprender la relacion entre las tasas de interés y las condiciones de financiamiento en el sector
logistico. Estas teorias permiten analizar como las variaciones en el costo del crédito afectan la
rentabilidad, la eficiencia financiera y la sostenibilidad de los operadores logisticos en San Pedro
Sula. En este marco, se consideran cuatro teorias fundamentales: la teoria del apalancamiento
financiero, que explica el impacto del endeudamiento en la rentabilidad; la teoria de identidad de
DuPont, que descompone la rentabilidad sobre el capital en sus principales componentes; la teoria
del valor logistico, que resalta la generacion de ventajas competitivas a través de la eficiencia y el
financiamiento en la cadena de suministro; y la teoria del costo de capital, que analiza como las
tasas de interés inciden en la viabilidad de las inversiones y en la estructura financiera de las

empresas.

2.3.1.1 TEORIA DEL APALANCAMIENTO FINANCIERO

El apalancamiento financiero se entiende como la utilizacién de deuda o capital prestado
con el objetivo de financiar inversiones estratégicas, bajo la idea de que los beneficios futuros que
se generen seran mayores a los costos del servicio de esa deuda. En términos sencillos, consiste en
pedir dinero prestado para invertir en proyectos que puedan generar una rentabilidad superior al
costo de los intereses y las obligaciones financieras. Esto permite a las empresas crecer mas rapido
de lo que lo harian Gnicamente con sus propios recursos, aunque también implica un riesgo, ya
que, si los ingresos no alcanzan para cubrir el pago de la deuda, la empresa puede enfrentar
dificultades financieras. Este mecanismo ha sido muy utilizado en el mundo empresarial para
financiar procesos de expansion, adquisiciones o mejoras tecnologicas, ya que representa una
forma de aprovechar los recursos de terceros para potenciar los proyectos propios. Desde la
perspectiva de los accionistas, el apalancamiento financiero tiene una relacion directa con la
rentabilidad sobre el patrimonio (ROE), ya que siempre que la rentabilidad operativa de la empresa
sea mayor que el costo del financiamiento, el uso de deuda resulta conveniente. De esta manera,
el apalancamiento se convierte en una palanca que amplifica los beneficios que reciben los socios
o duefios de la compaiiia. Por ejemplo, si una empresa logra un préstamo con una tasa de interés

del 12 % y utiliza esos fondos para un proyecto que genera un 20 % de retorno, el diferencial del
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8 % representa un valor adicional para los accionistas (Morales, 2012). Sin embargo, si ocurre lo
contrario, es decir, que el costo del crédito es mas alto que la rentabilidad obtenida, entonces la
deuda se transforma en una carga que disminuye la utilidad y afecta la sostenibilidad de la empresa.
Este tipo de andlisis es crucial porque permite medir hasta qué punto conviene endeudarse y bajo
qué condiciones el apalancamiento deja de ser un beneficio para convertirse en un riesgo. En el
caso particular de los operadores logisticos, esta teoria es clave porque sus operaciones requieren
inversiones considerables en flotas vehiculares, sistemas de gestion tecnoldgica e infraestructura
de almacenamiento, los cuales demandan grandes cantidades de capital. Por lo tanto, la posibilidad
de acceder a financiamiento externo resulta casi imprescindible para sostener la competitividad y
la capacidad de crecimiento. Sin embargo, con el incremento en las tasas de interés observado en
los ultimos anos en Honduras, las condiciones de endeudamiento se han vuelto mas exigentes, lo
que obliga a las empresas del sector a ser mucho mas cuidadosas en el analisis de viabilidad de sus
proyectos. Por todo lo anterior, la teoria del apalancamiento financiero no solo explica la relacion
entre deuda y rentabilidad, sino que también ofrece un marco de analisis fundamental para
comprender los retos que enfrentan los operadores logisticos hondurefios en un escenario de tasas
de interés crecientes. De su adecuada aplicacion depende que la deuda se convierta en un motor
de crecimiento o, por el contrario, en un factor de riesgo que comprometa la estabilidad financiera

de las organizaciones.
2.3.1.2 TEORIA DE IDENTIDAD DE DUPONT

El analisis de DuPont constituye una de las metodologias mas reconocidas para evaluar el
rendimiento financiero de una empresa, ya que permite descomponer la rentabilidad sobre el
patrimonio (ROE) en tres componentes clave: el margen de utilidad, la rotacion de activos y el
apalancamiento financiero. Esta desagregacion facilita comprender de manera integral los factores
que influyen en la rentabilidad de la organizacién, identificando si la misma depende de su
capacidad de generar utilidades, de la eficiencia en el uso de los activos o del nivel de
endeudamiento asumido. La utilidad de este enfoque radica en que proporciona una visidon mas
detallada que el simple calculo del ROE. Por ejemplo, una empresa con un margen de beneficio
bajo podria verse obligada a enfocarse en la reduccion de costos operativos o en la implementacion
de politicas de precios mas efectivas. De igual manera, si la rotacion de activos es baja, puede
reflejar problemas en la gestion de inventario, en la eficiencia productiva o en las politicas de

cobranza, lo cual limita la capacidad de transformar activos en ingresos. Por ultimo, un
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apalancamiento financiero elevado puede incrementar temporalmente la rentabilidad, pero
también eleva el riesgo de enfrentar dificultades financieras en el largo plazo. Diversos autores
destacan que el analisis de DuPont debe utilizarse en conjunto con otras razones financieras para
obtener un diagndstico completo. Aunque un ROE alto puede parecer un indicador positivo de
rentabilidad, es posible que oculte riesgos significativos si dicho resultado proviene de un
endeudamiento excesivo y no de una mejora en la eficiencia operativa o en los margenes de utilidad
(Akaunting, 2025). En este sentido, la identidad de DuPont permite identificar si la empresa es
verdaderamente rentable por su operacion o si, por el contrario, su desempeino depende de factores
externos que podrian comprometer su estabilidad. En el contexto actual de tasas de interés
elevadas, este analisis cobra especial relevancia, ya que el apalancamiento financiero se vuelve
mas costoso. Por ello, el modelo de DuPont se convierte en una herramienta clave para los
operadores logisticos, al permitirles visualizar coémo las variaciones en el costo del financiamiento
afectan directamente la rentabilidad del patrimonio. Ademas, facilita evaluar si los resultados
financieros provienen de una gestion eficiente de activos e ingresos o si dependen de un
endeudamiento que podria poner en riesgo la sostenibilidad. Por lo anterior, la teoria de la
identidad de DuPont no solo se limita a descomponer un indicador, sino que ofrece un marco
analitico integral que ayuda a la toma de decisiones estratégicas. Al interpretar el ROE desde sus
tres componentes, las empresas pueden disefiar planes de accion mas efectivos para mejorar su
desempefio operativo, optimizar el uso de los recursos y gestionar con prudencia el nivel de deuda,

garantizando asi un crecimiento sostenible en entornos econémicos cada vez mas desafiantes.
2.3.1.3 TEORIA DEL VALOR LOGISTICO

La teoria del valor logistico parte de la idea de que la logistica y la gestion de la cadena de
suministro no solo representan funciones operativas, sino que son pilares estratégicos para la
creacion de valor dentro de una empresa. Dicho valor se manifiesta principalmente en términos de
tiempo y lugar, ya que la logistica garantiza la disponibilidad de productos en el momento y lugar
adecuados, lo cual se traduce en una ventaja competitiva para las organizaciones que logran operar
con eficiencia. Esta perspectiva ha permitido comprender que la logistica no es un gasto, sino una
inversion capaz de generar beneficios tangibles al mejorar el servicio al cliente y optimizar los
costos de operacion. No obstante, alcanzar este nivel de eficiencia requiere contar con una
capacidad financiera solida. Las empresas deben recurrir a financiamiento para invertir en

infraestructura, tecnologias digitales, sistemas de informacién y capacitacion de personal
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especializado. Sin estos recursos, resulta dificil sostener procesos logisticos modernos que
respondan a la creciente complejidad de los mercados globales. De esta forma, la dimension
financiera se convierte en un factor determinante para la competitividad logistica, al habilitar o
limitar la posibilidad de realizar inversiones estratégicas.

En la practica, el valor logistico también se ve condicionado por factores externos como
las tasas de interés. Un entorno de crédito costoso y restrictivo no solo impacta la rentabilidad
financiera, sino que repercute directamente en la capacidad logistica de las empresas. Cuando las
tasas de interés aumentan, el acceso al crédito se encarece, reduciendo la posibilidad de invertir en
activos clave como vehiculos de transporte, bodegas, sistemas de gestion tecnologica y soluciones
de ultima milla. Esta situacion limita la capacidad de respuesta de las empresas para atender la
demanda, afectando su posicionamiento competitivo en el mercado. Por lo tanto, la teoria del valor
logistico permite analizar la interaccion entre las finanzas y las operaciones. No se trata inicamente
de evaluar la rentabilidad en términos numéricos, sino de reconocer como las condiciones de
financiamiento influyen en la efectividad de la logistica y en la capacidad de las organizaciones
para generar valor sostenido. En el caso de los operadores logisticos hondurefios, comprender esta
relacion resulta fundamental: su desempefio no depende unicamente de la eficiencia operativa,
sino también del acceso a créditos viables que les permitan sostener inversiones criticas en un
escenario de tasas de interés en ascenso. De esta manera, el valor logistico se convierte en un
concepto integral, en el que la gestion eficiente de recursos se complementa con decisiones
financieras prudentes. Solo mediante este equilibrio es posible asegurar que la logistica contintie
siendo una fuente de ventaja competitiva, en lugar de convertirse en una limitante para el

crecimiento empresarial.

2.3.1.4 TEORIA DEL COSTO DEL CAPITAL

La teoria del costo de capital sostiene que toda empresa enfrenta dos fuentes principales de
financiamiento: la deuda y el capital propio. Cada una de estas fuentes implica un costo distinto:
en el caso de la deuda, se trata de los intereses a pagar; mientras que, en el capital corresponde a
la rentabilidad esperada por los accionistas. Modigliani y Miller (1958) establecen que la estructura
de financiamiento influye directamente en el valor de la empresa, siendo el WACC (Weighted
Average Cost of Capital) la tasa minima que debe alcanzarse para generar valor y mantener la
confianza de los inversionistas. Diversos autores han sefialado que el costo de capital funciona

como un criterio fundamental para evaluar proyectos de inversion, ya que determina si los flujos
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de efectivo futuros son suficientes para cubrir los costos de financiamiento. En el caso de los
operadores logisticos en Honduras, el aumento sostenido de las tasas de interés entre 2022 y 2025
ha elevado el costo de la deuda, reduciendo la viabilidad de proyectos relacionados con la
renovacion de flota vehicular, la modernizacion tecnologica y la ampliacion de infraestructura.
(Stephen A., 2015) De acuerdo con datos del Banco Central de Honduras (2025), las tasas activas
en lempiras pasaron de 12.7 % a mas de 16 % en el ultimo afio, lo que incrementa de manera
significativa el costo de los créditos empresariales. Esta situacion obliga a los operadores logisticos
a replantear sus decisiones de inversion y a evaluar con mayor rigor los proyectos de expansion,
ya que unicamente aquellos con retornos superiores al WACC resultan viables en un entorno de
crédito mas costoso y restrictivo. (Banco Central de Honduras, 2025) Ademas, el costo de capital
no solo incide en la toma de decisiones de financiamiento, sino que también condiciona la
estrategia competitiva de las empresas. Un WACC elevado puede limitar la capacidad de
innovacion y de adopcion tecnologica, reduciendo la competitividad frente a operadores
internacionales con acceso a créditos mas baratos. Por el contrario, un costo de capital estable y
manejable permite a las empresas sostener inversiones estratégicas que mejoran su eficiencia
operativa y fortalecen su posicion en el mercado. En sintesis, la teoria del costo de capital resulta
esencial para esta investigacion, ya que ofrece un marco de andlisis que conecta la politica
monetaria, las tasas de interés y las condiciones de financiamiento con la sostenibilidad
empresarial. Al evaluar como los operadores logisticos de San Pedro Sula enfrentan un entorno de
tasas crecientes, se obtiene una base tedrica solida para comprender las limitaciones y

oportunidades que condicionan su desempefio financiero y estratégico.
2.3.2 METODOLOGIAS DESARROLLADAS
2.3.2 Metodologias desarrolladas por otros investigadores o expertos.

2.3.2.1 La tasa de interés, la liquidez y el financiamiento de las empresas en el Pert 2015 —

2023 (Trujillo Figueroa, 2024)

Para sustentar metodologicamente esta investigacion, se ha revisado los estudios previos
relacionados al analisis de las de los incrementos en las tasas de interés, especialmente en el
sector logistico de infraestructura. Estas investigaciones han servido para validar el enfoque

metodoldgico seleccionado.
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La investigacidon tuvo como objetivo el determinar como se relacionan la tasa de interés
y la liquidez con el financiamiento de las empresas en el Perti, 2015-2023. Los resultados
obtenidos, con un indice de rho de Spearman de 0,576 comprobaron que existe una relacion
significativa e inversa entre la tasa de interés y el financiamiento, lo que implica que si la tasa
de interés se incrementa el monto de financiamiento disminuye. No se encontrd evidencia
estadisticamente suficiente para afirmar que existe una asociacion entre liquidez y
financiamiento, ni tampoco entre tasa de interés y liquidez. Por lo tanto, se concluye que una
adecuada tasa de interés contribuye a un mejor nivel del financiamiento de las empresas en el

Peru, no siendo influyente el nivel de liquidez del sistema bancario.

El crédito del sistema financiero a las empresas peruanas entre los afios 2021-2023. A
diciembre de 2021, el crédito al sector privado aumentd un 12,3% respecto a 2020 debido a la
inyeccion de liquidez. A partir de diciembre de 2022, la tasa de interés base se elevo al 7,5%
y, a medida que aumenta el apalancamiento financiero, las tasas de interés suben, afectando
los préstamos corporativos. A diciembre de 2023, la tasa de interés interbancaria se ubicé en
6,75%, lo que provoco un incremento en la demanda de fondos en la economia, lo que se reflejo
en un mayor dinamismo. En base a la investigacion realizada en Pert se observa la influencia
que tiene las tasas de interés en el sector comercial y la medida en que estas tasas al aumentarse

con el tiempo disminuyan el valor a financiar para evitar el riesgo financiero de estas empresas.
2.3.2.2 IMPACTO DEL FINANCIAMIENTO CREDITICIO

En la expansion de MiPymes en sectores tradicionales, emergentes estudios
longitudicional. (Ortiz, 2024). La investigacion actual se basa fundamentalmente en el examen
de los importantes desafios a los que se enfrentan los microempresarios, quienes, en numMerosos
casos, se ven obligados a buscar asistencia financiera de fuentes informales e ilicitas o,

alternativamente, a depender del crédito otorgado por sus proveedores.

transacciones financieras pueden atribuirse principalmente a los elevados niveles
de riesgo que estdn intrinsecamente asociados con la provision de financiacién a las
pequetias y medianas empresas, que a menudo se caracterizan por una inestabilidad
pronunciada y una capacidad limitada para responder eficazmente a las recesiones

econdmicas u otros intrincados desafios financieros que puedan surgiera.
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Esta investigacion se esfuerza por proporcionar una herramienta practica que permita a
los empresarios identificar y evaluar qué fuentes de financiamiento son las mas adecuadas para
el establecimiento de una micro, pequefia 0 mediana empresa (MiPymes), permitiéndoles asi
navegar y superar los desafios que surgen con frecuencia en su blisqueda de obtener préstamos
y evaluar criticamente sus posibles oportunidades en el mercado. De acuerdo con la
investigacion en el pais de Ecuador se logra observar mediante el estudio de las tasas de interés,
se enfrentan a los desafios que enfrentaban estas empresas lo cual se veian obligados a buscar

fuentes informarles de financiamientos registrando asi un riesgo mayor de financiamiento.

2.3.2.2 FACTORES DETERMINANTES DE LA RENTABILIDAD EMPRESARIAL
DEL SECTOR TRANSPORTE EN COLOMBIA. (NUNEZ, 2021)

La rentabilidad financiera a partir del andlisis multivariante, en las empresas del sector
transporte de carga por carretera de Colombia durante el periodo 2016-2020. El transporte es un
sector estratégico en la economia, dado que contribuye al desarrollo econdmico y social porque
facilita la integracion entre las regiones y la movilidad de bienes haciendo posible la conexion
entre productores, distribuidores y consumidores. Para el cumplimiento del objetivo se elabora,
inicialmente, un analisis del entorno externo y su incidencia en la rentabilidad financiera de las
empresas del sector en referencia; luego se identificaran los factores que afectan la rentabilidad
financiera utilizando el sistema Dupont y, finalmente, se propone un modelo de analisis

multivariante para los factores que explican la rentabilidad financiera de estas organizaciones.

Esto sugiere que una forma de evaluar la rentabilidad de una empresa es mediante el
analisis de la relacion que existe entre las anteriores tasas de interés, es decir, el costo de los
pasivos, la tasa que ganan los activos, la tasa de interés que ganan los propietarios y la tasa que
esperan los propietarios. Con relacion a la tasa de interés, es importante considerar que sus niveles
estan determinados por factores exdgenos al manejo del empresario, como son la inflacion, la
devaluacion, la oferta y la demanda de dinero y el riesgo empresarial. Estos factores se configuran
en el entorno macroecondmico y afectan el nivel de las tasas de interés y con ello condicionan los

resultados empresariales

En el desarrollo de esta investigacion, se ha considerado como referente metodologico el
estudio realizado en Colombia sobre la rentabilidad financiera de las empresas del transporte de
carga por carretera entre 2016 y 2020, el cual aplica un andlisis multivariante y el modelo DuPont

para identificar los factores financieros que afectan el desempefio del sector
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A lo largo de la maestria, se adquieren varios conceptos vistos en clases que se ha adaptado
a la investigacion como metodologia mixta esto debido a que se integran datos numéricos y
narrativos, proporcionando una comprension mas completa del problema de investigacion, en el
enfoque cuantitativo se puede implementar temas vistos en la clase Métodos Cuantitativos como
estadisticas descriptivas, Estadistica inferencial. Siendo una clase fundamental en el desarrollo
académico se encuentra la clase de Marco estratégicos de empresas, esta clase es fundamental en
el desarrollo de la investigacion, ya que permite entender los conceptos dentro de cada empresa y
como estan estructuradas, aplicando por medio de una entrevista. Adicionalmente es Flexible y
adaptativa, recopilando datos cuantitativos y luego se profundizard con datos cualitativos. Esto se
debe a la naturaleza compleja del tema, que involucra aspectos econdmicos, Financieros y

Operativos.
2.3.3 INSTRUMENTOS UTILIZADOS

Para fortalecer el analisis del problema de investigacion, se analizd con mayor detalle los
instrumento que se aplicaron en la investigacion. La tesis presentada recopilo informaciéon y la
técnica que utilizaron es la encuesta y revision bibliografica, la encuesta se efectu6 a los duefios,

administradores o gerentes de pequefias y medianas empresas.

Tabla 7-Tipos de crédito mas requerido por la empresa

item Frecuencia Porcentaje
1. Créditos Emprendimiento 45 20,74%
2. Desarrollo Solidario 21 9.68%
3. Créditos Pyme 90 41.47%
4, Créditos Microempresa 42 19.35%
5. Créditos Desarrollo Humano 11 5,07%
6. Créditos organizaciones 4 1,84%
7. Créditos asociativos 4 1,84%
Total 217 100,00%

Fuente: Encuesta de las Mipymes del Canton Daule.
la estrategia de crédito esta centrada en el fortalecimiento del tejido empresarial a través del apoyo
financiero a pequefios negocios, emprendedores y microempresas, siendo las Pymes el pilar

fundamental de esta cartera.
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24 MARCO LEGAL

El encaje bancario esta regulado por el BCH, el cual establece porcentajes obligatorios que
las instituciones financieras deben mantener como reservas sobre los depdsitos del publico. Este
encaje actia como un instrumento de politica monetaria para regular la liquidez del sistema
financiero. Segun la Resolucion No.223-6/2023 del BCH, el encaje en moneda nacional se
mantiene en un rango del 12% al 15%, dependiendo del tipo de deposito, Este mecanismo tiene
implicaciones directas sobre las tasas activas, ya que cuanto mayor es el encaje, menor es la
capacidad de los bancos para prestar dinero, lo que presiona al alza las tasas de interés para
créditos, especialmente los orientados a sectores como el logistico, caracterizados por altos

requerimientos de capital de trabajo.

La CNBS, por su parte, regula las condiciones contractuales del crédito, tasas de interés
maximas y mecanismos de supervision para prevenir riesgos sistémicos. A través del Acuerdo
CNBS No0.364/18, se establecen las disposiciones para la transparencia en la informacion
crediticia, asi como el control de tasas de interés, clasificando los créditos por tipo de actividad.
Sin embargo, en un contexto de incremento en la Tasa de Politica Monetaria (TPM) que fue
elevada por el BCH a un 6% en 2024, segun el Informe de Politica Monetaria del BCH (2024),
los bancos comerciales han trasladado estos costos a las tasas activas, encareciendo el

financiamiento para los operadores logisticos.

Ley de Instituciones Financieras (Decreto No. 148-2012) explica las normas para el
registro de valuadores de activos muebles e inmuebles, otros activos, y garantias de créditos a las
instituciones supervisadas. Esta ley regula a las instituciones financieras en Honduras, asi permitira

analizar las tasas de interés establecidas para financiamiento.

Ley del Banco Central de Honduras (Decreto No. 02-2022) Determina las tasas de interés
aplicables a los créditos, que deberan ser supervisadas y comunicadas mensualmente a las
instituciones del sistema financiero. Permitird analizar las decisiones del Banco Central sobre las

tasas de interés que impactan en el costo de financiamiento de los operadores logistico
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CAPITULO III. METODOLOGIA

1.5 CONGRUENCIA METODOLOGICA

El término Congruencia Metodologica menciona que la Investigacion se esta realizando en

su debido tiempo, con datos claros y especificos, todo esto alineado a las decisiones del proceso

de la Investigacion.

MATRIZ METODOLOGICA

Tabla 8-Matriz Metodolégica

ANALISIS DE LOS INCREMENTOS EN LAS
TASAS DE INTERES Y SU RELACION CON|
EL FINANCIAMIENTO DE LOS
OPERADORES LOGISITICOS DE SPS 2025

Desarrollar un analisis sobre la evolucion|
de las tasas de interés entre 2020 y 2025 y|
su impacto en las condiciones de

1.Analizar las principales fuentes de
financiamiento utilizadas por los operadores
logisticos en San Pedro Sula y evaluar como las
condiciones establecidas por las instituciones
financieras afectan el acceso al crédito en el
contexto de las tasas de interés vigentes del afio
2025.

Fuentes de Financiamiento

financiamiento de los operadores logisticos|
en San Pedro Sula, con el fin de identificar]
los principales desafios financieros del
sector y aportar informacion util para la|
toma de decisiones en el contexto actual.

2. Examinar la relacion entre el comportamien
de las tasas de interés y la rentabilidad financiera|
de los operadores logisticos durante el periodo
2023-2025.

Rentabilidad financiera,
Tasas de Interes

3. Investigar como las variaciones en las tasas
interés han influido en las decisiones de inversion,
expansion en las empresas logisticas de San Pedro!
Sula.

Expansion empresarial

4. Elaborar una alternativa de estrategias de
financiamiento y negociacion crediticia que
facilite el acceso al crédito de los operadores|
logisticos en San Pedro Sula, considerando el

comportamiento reciente de las tasas de interés.

Estrategias de financiamiento

Fuente Propia
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1.5.1 ESQUEMA DE VARIABLES DE ESTUDIO

‘| Variable Independiente |\ ‘ Variable Dependiente \

Rentabilidad
Financiera

Tasas de Interés

Acceso al
Financiamiento

Estrategias de
Financiamiento

Expansion
empresarial

Estrategia de
financiamiento

Figura 17-Esquema de variables

El diagrama presenta un esquema conceptual que muestra la relacion entre la variable
principal compuesta por dimensiones como rentabilidad financiera, evaluacion de
condiciones, estrategias de financiamiento y expansion empresarial y la variable relacionada,
que es el acceso al financiamiento. El diagrama evidencia que el acceso a recursos
financieros por parte de los operadores logisticos no depende de un tnico factor, sino de un
conjunto de elementos interconectados que, en conjunto, influyen en la capacidad de las
empresas para obtener capital. En este sentido, se concluye que la solidez financiera, la
planificacion estratégica y la correcta evaluacion de las condiciones de crédito son
determinantes clave para optimizar las posibilidades de financiamiento y, con ello, impulsar

el crecimiento y la sostenibilidad empresarial.
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3.1.3

OPERACIONALIZACION DE LAS VARIABLES

En la Operacionalizacion se desacoplan las variables de investigacion desarrollandose de lo més extenso a lo mas diligente.

Variable Definicion Conceptual Defincion Operacional Di i Items/Indicadores
Condiciones de credito. Tasas de Interes
Tipo de Garantia
Se refiere al conjunto de terminos financieros bajo los| Flexibilidad de - )
) ) . ; Facilidad/dificultad al credito
cuales las empresas acceden a los recursos del credito|La variable s observa es atravez de la percepcion de los| condiciones
Fuentes de otorgada por las  instituci i i logisticos sobre estos creditos , se medira Requisisitos financieros
Financiamiento factores como, tasas de interes , requrimientos de garantias,|mediante encuestas indagando en el costo y acceso al| Costo al credito

las condiciones apropiadas favorecen la capacidad def

financiamiento

Preguntas
1Qué tipo de condiciones le ofrecieron para acceder al crédito en 2025 (tasa, plazo, garantias)?
Considera que fue ficil obtener financiamiento este afio?

Considera e ha idades o en el acceso al ?
Cumple con los requsitos requeridos por la banca para el otorgamiento al credito?

ofrecidas fueron d

Considera que las para las de su empresa?

Rentabilidad Financiera
/ Tasas de Interes

Define la capacidad de las empresas para generar utilidades| |

a partir de ROA (
sobre activos) o ROE (rendimiento sobre el capital). Una
mayor rentabilidad indica que la empresa obtiene mas
ganancias para reinvertir en recursos, factores como el costo
del financiamiento participan directamente en esta variable.

Desempefio financiero

p se evaluara
financieros claves para entender la rentailidad de la
empresa, sino también la percepeion del empresario sobre|

i financiera de su op bajo mayores

costos de deuda.

financiera

Eficiencia de los activos.

ROE
ROA

Margen de utilidad

carga financiera

Relacion deuda/EBITDA.

Nivel de endeudamiento a corto y
largo plaz

(El aumento de las tasas de interés ha reducido la rentabilidad sobre el capital invertido (ROE) de mi empresa?
(El rendimiento sobre activos (ROA) se ha visto afectado negativamente por el costo del financiamiento?
,Como calificaria el impacto de las tasas de interés en el margen de utilidad de su empresa?

El incremento de las tasas de interés ha aumentado la carga financiera de su empresa?

(Consider que la carga financiera de la empresa actualmente es aceptable mediante los redimientos operativos de la
En una escala del 0 al 10, ;qué tan saludable considera su relacion deuda/EBITDA actual?

El nivel de endeudamiento actual es acorde a la capacidad de pago de la empresa

(Qué tan aceptables son los niveles de endeudamiento que tiene la empresa actualmente?

Expansion empresarial

Se refiere al crecimiento que desean obtener los operadores|
logisticos mediante la apertura de nuevas sucursales,
ampliar mas el mercado ser competitivo e incrementar la
cartera de los clientes para buscar el crecimiento en el
mercado, Una expansion empresarial exitosa refleja la
capacidad de reinversion y aumento de escala,
frecuentemente financiada via utilidades retenidas o crédito

La variable a analizar es el crecimiento empresarial ,
cvaluando cambios en el mercado, oprtunidades de|
pocisionamiento y mercado atendido, y la percepeion def
sus gerentes sobre el rol del financiamiento en dichas
decisiones. Se medird mediante indicadores de inversion y|
crecimiento

Crecimiento e inversion

Innovacion

Aumento de clientes.

Medicién de indicadores

Aumentos de clientes .
Participacion activa en el mercado

Apertura de nuevas sucursales

Adaptar nuevas estrategias de
posicionamiento

Incrementd su namero de clientes en 20257
Su empresa ha aumentado la cantidad de clientes en el dltimo afio?

;La participacion en el mercado ha mejorado significativamente en el Gltimo afio.?
;Aumentd su participacion en el mercado durante 2025?

El incremento de las tasas de interés ha limitado los planes de expansion de su empresa?
En qué medida el financiamiento ha permitido abrir nuevas sucursales o puntos de atencié

En el ltimo afio, mi empresa ha implementado nuevas estrategias para mejorar su posicionamiento en el mercado.
Qué de expasion a impl do este 2025?

Estrategias de
financiamiento

En el marco tedrico, abarca acciones y ticticas financieras|
que implementa la empresa para obtener recursos, incluye|
e de . >

Esta variable mide identificando las medidas adoptadas por|
los operadores logisticos ante el incremento de las tasas, a|

bancarios, leasing, asimiento una estrategia de negocios con|fi

del se i cudles fuentes de|

utilizan, luando ¢l grado  def

proveedores que permitan tener mejores accesos al crédito.

planificacion financiera.

Gestion financiera

Negociacién de
condiciones

Gestién de liquidez

Planifiacion financiera

Créditos bancarios

Cuil es la principal fuente de financiamiento utilizada por su empresa en 20257
Su empresa utiliza créditos bancarios como fuente principal de financiamiento?

;La disponibilidad de crédito ha influido positivamente en sus proyectos de crecimiento empresarial?

;Con qué negocia de pago con p para optimizar el flujo de caja?

con pi

Reinversion de utilidades

Politicas de gestion financiera

Ha nuevas de pago con p en 20257
;Ha reinvertido utilidades en su negocio durante 2025?

Ha tomado su empresa alguna de las siguientes medidas rencgociar tasa o plazos de pagos?
Las politicas de gestion financiera implementadas han mejorado el acceso al crédito.?

Capacidad de

del costo de ha reducido la idad de

(EL de su empresa?
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1.5.2 HIPOTESIS
Debido a que el presente estudio es descriptivo no es necesario establecer hipotesis.
1.6 ENFOQUE Y METODOS

1.6.1 ENFOQUE

La presente investigacion adopta un enfoque mixto, combinando elementos del enfoque
cuantitativo y cualitativo con el fin de obtener una comprension mas amplia, integral y profunda
sobre el impacto de las tasas de interés en el financiamiento de los operadores logisticos en San
Pedro Sula durante el periodo 2020-2025. Desde el enfoque cuantitativo, se analizan datos
numéricos historicos sobre la evolucion de las tasas de interés, los indicadores de financiamiento
(tasas activas, pasivas, encajes, crédito bancario, entre otros), y los registros financieros del sector
logistico. Esta parte permite establecer relaciones estadisticas entre las variables, identificar
tendencias, correlaciones y posibles afectaciones del entorno macroecondmico sobre las

condiciones de acceso al crédito.

Por otro lado, el enfoque cualitativo se desarrolla mediante entrevistas semiestructuradas
aplicadas a altos ejecutivos de empresas logisticas, responsables de gestion financiera y
especialistas en economia y finanzas. Este procedimiento permite identificar percepciones,
experiencias, obstaculos y estrategias adoptadas frente al incremento de las tasas de interés, lo que
contribuye a una comprension mas integral del fenomeno financiero estudiado. Asi, el componente
cualitativo complementa el andlisis cuantitativo al ofrecer una interpretacion mas profunda de los

factores que inciden en las decisiones de financiamiento empresarial.

Segun Herndndez & Sampieri (Hernandez Sampieri R. M., Las rutas cuantitativa,
cualitativa y mixta, 2023), la investigacion cientifica se estructura en tres enfoques metodologicos
clave: cuantitativo, cualitativo y mixto. Cada uno se adapta a distintos tipos de objetivos y formas
de abordar la realidad, permitiendo medir fendmenos, contextualizar experiencias o combinar
ambos para una comprension mas completa. subrayan que la investigacion cuantitativa se
fundamenta en un modelo deductivo, estructurado y replicable, mientras que la cualitativa es
inductiva, flexible e interpretativa. Ambas se guian por procesos similares (como observacion,

formulacion de hipdtesis y analisis), lo que facilita su integracion en una misma investigacion.
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1.6.2 ALCANCE

La presente investigacion posee un alcance descriptivo con enfoque analitico, orientado a
caracterizar el comportamiento historico de las tasas de interés y las condiciones de financiamiento
durante el periodo 2020-2025, e interpretar como las variaciones en dichas tasas se han reflejado

en el acceso al crédito de los operadores logisticos de San Pedro Sula.

Este tipo de alcance permite identificar y analizar tendencias relevantes dentro del contexto
economico hondurefio, sin establecer relaciones de causalidad ni comprobar hipotesis estadisticas,
sino con el fin de comprender el fendémeno financiero a partir de la observacion y descripcion de
sus principales indicadores. Recolectar y analizar datos cuantitativos o cualitativitos, los datos
recolectados y analizados en una fase de estudio se utilizan para informar a la otra fase de estudio,
el andlisis comienza antes de que todos los datos sean recabados. Segun (Sampieri, 2023) las
investigaciones son descriptiva porque permiten observar como se comportan dos 0 mas conceptos
o variables en un mismo contexto, lo cual resulta pertinente en el presente analisis, donde se busca

identificar vinculos entre las politicas financieras y la operatividad del sector logistico.

1.6.3 DISENO

La investigacion se desarrolla bajo un disefio no experimental y de tipo transversal, dado
que no se manipulan variables, sino que se observan tal como se presentan en su contexto real.
Segun Hernandez, Fernandez y Baptista (2023), en los estudios no experimentales los fendmenos

se analizan en su ambiente natural, sin intervencion del investigador.

Entre las tasas de interés y las condiciones de financiamiento de los operadores logisticos
en San Pedro Sula durante el periodo 2020-2025. La fase inicial de caracter cuantitativo identifica
tendencias y patrones en los datos financieros, mientras que la fase cualitativa permite profundizar
en la interpretacion de estos resultados a través de entrevistas con actores estratégicos del sector.
De esta manera, el disefio explicativo secuencial posibilita una comprension mas integral del
fendmeno, al vincular los hallazgos numéricos con la perspectiva contextual y practica de los

agentes involucrados.
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1.6.4 METODOS

Esta investigacion se desarrollara bajo un método mixto, combinando el método
descriptivo en su fase cuantitativa, y el método fenomenoldgico-interpretativo en su fase
cualitativa. El método descriptivo permitird observar la relacion existente entre la evolucion de las
tasas de interés y las condiciones de financiamiento de los operadores logisticos en San Pedro Sula
entre 2020 y 2025, a partir de datos financieros y macroecondémicos. Posteriormente, el método
fenomenoldgico facilitara la comprension de las experiencias y percepciones de los actores del
sector logistico respecto al impacto de dichas tasas en sus decisiones financieras. Esta combinacion

permite una comprension integral, tanto objetiva como contextual, del fendémeno estudiado.

1.6.5 INSTRUMENTOS

Los instrumentos utilizados para evaluar y obtener datos cualificados del acceso a crédito
tipos de financiamiento utilizados sobre el impacto de las tasas de interés. Entre ellos se encuentran
cuestionarios estructurados (encuesta cerrada). Este instrumento permitird recolectar datos de
multiples actores, facilitando el andlisis estadistico y comparativo, como también se puede utilizar
la entrevista semi estructurada (Instrumento cualitativo), aplicada a gerentes financieros,
administradores de empresas logisticas de San Pedro Sula, este instrumento permitird compara

testimonios y encontrar patrones en sus respuestas.
1.7 DISENO DE LA INVESTIGACION

1.7.1 POBLACION

En base a la informacion publica reciente y disponible indica que en San Pedro Sula existen
69 empresas relacionadas con fuentes de servicio de logistica, seglin el directorio empresarial local
(Yelu.hn, 2025) también la Asociacion Hondurefia de Agencias de Carga y Logistica Internacional

(AHACI), que mencion6 contar con 40 empresas asociadas activas.
Estimacion tentativo:
o Listado publico (directorio local): ~69 empresas.
o Empresas asociadas a AHACI: 40 organizaciones representativas.

e Valor real probable: Podria estar en un rango entre 70 a 120 operadores logisticos activos

en San Pedro Sula.
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1.7.2 MUESTRA

La presente investigacion utiliza un muestreo no probabilistico para el enfoque
cualitativo y un muestreo probabilistico para el enfoque cuantitativo por conveniencia,
seleccionando a los operadores logisticos de San Pedro Sula que estén disponibles y dispuestos a
participar en el estudio. La poblacion total se estima entre 45 y 120 empresas logisticas activas en

la ciudad, segun registros de directorios institucionales y comerciales.

Comienza con correo electrénico ‘ Comienza con Google ‘

Calcula el tamano de tu muestra

Tamafo de la poblacion ® Nivel de confianza (%) ® Margen de error (%) ®

120 20 v 10

Tamaiio de la muestra

44

En solo unos minutos, envia gratis una encuesta de 10 preguntas y ve las primeras

40 respuestas.

Figura 18-Calculo de muestra.

Los roles sugeridos de los encuestados

Tabla 9-Seccionamiento de muestra

Los roles sugeridos de los encuestados

Justificacion

Gerente General Tiene vision integral de la empresa y conoce los desafios financieros

Gerente financiero / Administrativo Birectamente responsable de decisiones de crédito y financiamiento.

Encargado de Logistica / Operaciones Conoce cdmo impactan los costos financieros en la cadena logistica

Asesores contables o Consultores Si estan contratados por la empresa, pueden aportar datos financieros comparativos.

Fuente propia.
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1.7.3 TECNICAS DE MUESTREO

3.3.3.1 Muestreo probabilistico (para el enfoque cuantitativo)

Es una técnica de muestreo probabilistico en la que todos los elementos de la poblacion
tienen la misma probabilidad de ser seleccionados, sin importar su tamafio, ingresos, o actividad

logistica.

Descripcion: Cada operador logistico registrado en SPS tiene la misma probabilidad de ser
seleccionado. Aplicacion, se tiene un listado listado oficial de 120 operadores logisticos activos en
SPS. Se decide trabajar con una muestra de 44, en el cual se puede asignar de 1 al 44 y utilizar una
herramienta de seleccion aleatoria (como Excel, una tabla de nimeros aleatorios) para elegir la

muestra.
3.3.3.2 Muestreo no probabilistico (para el enfoque cualitativo)

Es una técnica de muestreo no probabilistico donde el investigador selecciona
deliberadamente a los participantes con base en su experiencia, conocimientos o rol estratégico en
el tema investigado este muestreo intencional o por juicio seleccionas a personas clave dentro de
las empresas (gerentes, financieros, etc.) por su conocimiento del tema. Aplicacion: Ideal para
entrevistas a profundidad o grupos focales con actores que manejan informacion estratégica sobre
financiamiento, Gerentes financieros de empresas logisticas. Analistas de crédito en instituciones

que otorgan financiamiento al sector. Consultores o gremios del transporte y logistica.
1.8 TECNICAS INSTRUMENTOS Y PROCEDIMIENTOS APLICADOS

1.8.1 TECNICAS

La técnica principal de recoleccion de datos utilizada en esta investigacion es la encuesta
estructurada, dirigida a gerentes financieros, jefes de crédito, contadores, supervisores

administrativos y personal clave de empresas del sector logistico en San Pedro Sula.

La encuesta estructurada es apropiada para este estudio porque permite recolectar
informacion estandarizada, cuantificable y comparable, lo que facilita el andlisis estadistico y la
identificacion de patrones y tendencias (Herndndez Sampieri R. , 2018). La técnica es Util en
investigaciones descriptivas, donde el objetivo es medir la percepcion, experiencia o
comportamiento de un grupo frente a un fendmeno especifico, particularmente en este caso,

analizar de los incrementos en las tasas de interés sobre el financiamiento de los operadores
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logisticos de San Pedro Sula.
A través de la encuesta se busca:

* Identificar las condiciones y requisitos mas frecuentes para la aprobacion de financiamiento en

el sector logistico.

» Evaluar la percepcion de los operadores sobre el impacto de los incrementos en las tasas de

interés.

* Analizar la relacion entre las tasas de interés y las decisiones de expansion empresarial.

* Conocer las estrategias financieras adoptadas ante cambios en las tasas de interés.

» Comprender la situacion actual de la empresa mediante el financiamiento interno o externo.

3.4.2 INSTRUMENTOS (Encuestas)

El instrumento utilizado sera un cuestionario estructurado, compuesto por preguntas cerradas y
escalas tipo Likert, organizadas en cuatro secciones que corresponden a las variables del estudio:

1. Condiciones de financiamiento y acceso al crédito.
2. Rentabilidad financiera.

3. Expansion empresarial.

4. Estrategias de financiamiento y negociacion.

El cuestionario sera disefado en formato digital mediante Google Forms, facilitando su
distribucion y recopilacion. Aplicando un porcentaje de 90% a 95% de preguntas cerradas, siendo

la diferencia preguntas abiertas a los encuestados.

3.43 PROCEDIMIENTOS APLICADOS

1  Disefio del cuestionario en base a la operacionalizacion de variables, dimensiones e

indicadores previamente establecidos.

2 Validacion de contenido por especialistas en investigacion y expertos en financiamiento

empresarial.

3 Aplicacion de prueba a un sector pequeio grupo de participantes para identificar posibles

mejoras como pruebas piloto.
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4  Ajuste del cuestionario segun los resultados de la prueba piloto para tener una mejor

estructura de la informacién a recabar.

5  Distribucion de la encuesta en formato digital a través de correo electrénico y WhatsApp de

ser necesario ya que es un medio de gran utilidad.

6  Monitoreo de respuestas y envio de recordatorios para asegurar una adecuada tasa de

participacion.

7  Recopilacion y codificacion de datos, seguida de andlisis estadistico en Excel y SPSS, y

visualizacion de resultados en Power BI.

7.4 FUENTES DE INFORMACION

Las fuentes de informacion seran recolectadas por medio de un proceso sistematizado y
apropiado a las caracteristicas de la investigacion sobre el impacto de las tasas de interés de
operadores logisticos de San Pedro Sula 2025, enfocados a los objetivos, marco teérico, las
hipotesis implementadas del estudio y el disefio de investigacion. Alberth Einstein “informacion

es lo que sabemos, pero el conocimiento es lo que entendemos”
3.5.1 FUENTES PRIMARIAS

Se establecido como fuente principal de informacion de los operadores logisticos de San
Pedro Sula, que forman parte de la Camara de comercio e Industrias de Cortes (CCIC) y
especialmente en la Asociacion Hondurefia de Carga y Operadores Logisticos Internacionales

(AHACI) actualmente la asociacion cuenta con 40 socios logisticos activos en Honduras.

Las fuentes primarias se definen directamente de datos originales obtenidos en el contexto

especifico tenemos varias entre ellas estan.

Encuestas o entrevistas a operadores logisticos de San Pedro Sula

Entrevistas a gerentes financieros, administrativos u operativos de empresas del sector.

Registros internos o informes directos sobre financiamiento de las empresas encuestadas
Documentos accesibles directamente en las empresas sobre lineas de crédito, tasas aplicadas,

condiciones de financiamiento, etc.
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3.5.2 FUENTES SECUNDARIAS
Informes de revistas, informes de periddicos, sitios web de operadores, leyes, de sitios

bancarios, entre otros.

8. Banco Central de Honduras (BCH)

e Reportes de tasas de interés activas y pasivas sobre operaciones nuevas y saldos

o Paneles informativos sobre la evolucion de la Tasa de Politica Monetaria (TPM)

e Boletines institucionales (como de la Universidad Nacional Autébnoma de Honduras) que
analizan el rol de las tasas en la economia nacional

o Directorios empresariales y asociaciones logisticas

9. Freightnet: listados de empresas de transporte y logistica en Honduras
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CAPITULO IV. RESULTADOS Y ANALISIS
4.1 INFORME DE PROCESO DE RECOLECCION DE DATOS

Se realizaron entrevistas a Gerentes Generales, Gerentes Financieros, Contadores, y
contadores en SPS, con el proposito de recopilar informacion sobre el incremento de la tasa de
interés de operadores logisticos. La poblacion objetivo incluyd la toma de 44 muestras de los cuales
se redistribuyeron de la siguiente manera, 4 Gerentes Generales de proveedores logisticos 11
Gerentes de Finanzas de operadores logisticos, 5 jefes de operadores logisticos y 25 contadores.
Se obtuvieron seleccionado por conveniencia debido a su disposicion y accesibilidad para

participar en el estudio.

También se realizo entrevista a experto en finanzas de Unitec Tegucigalpa y Unitec San
Pedro Sula para poder enriquecer la tesis con experiencia de especialistas en temas de finanzas y

tasas de interés.
4.2 RESULTADOS Y ANALISIS DE LAS TECNICAS APLICADAS

RESULTADOS DE ENCUESTAS

GENERO

Femenino
42%

Masculino
58%

Figura 19-Genero investigado en encuesta.

Fuente propia.
Existe una participacién por género significativa en el instrumento de investigacion. La

participacion masculina se muestra predominante. Esta investigacion podria tener mayor
resonancia en la participacion de ambos géneros ya que hay una tendencia muy marcada entre
ambos géneros. La composicion demuestra y refuerza el balance, incursion del género femenino
en este rubro, por lo que se muestra una diversidad de poblacion por lo que se podrd encontrar

resultados de la investigacion mas profundos.

67



Para la investigacion, este perfil demografico sugiere que el acceso al financiamiento y la
exposicion a los incrementos en las tasas de interés podrian estar experimentindose de manera
diferenciada, considerando que, tradicionalmente, existen brechas en el acceso al crédito entre
géneros. Este dato inicial obliga a incorporar una variable de anélisis que evalte si el género es un
factor determinante en la capacidad de negociacidon de condiciones crediticias o en la tenencia de

garantias de proveedores logisticos.

2. ;Cual es su rango de edad?

40 35.6% 35.6%

35

30

25 22.2%
20

15

10 I

4.4% 5 2%
: O :

26—-33 afios 34-40 afios 41-50 afios 18-25afios  6lafiosomas  51-60 afios

w

%

Figura 20-Ragno de Edad de encuestado

Fuente propias.

Los Hallazgo de este grafico estd concentrada predominantemente en dos grupos de
edades: 26-33 afios y 34-40 afios, que juntos representan el 71.2% de las respuestas. Significa que
la investigacion bajo el estudio este concentrado en adultos jovenes y edad productiva, por lo que
el tema de investigacion serd de mucha relevancia porque las personas estan en una etapa laboral
activa y el tema de investigacion esta estructurada a personas de edad de consolidacion profesional
o econdmica. Esta distribucion de poblacion es representativa de la poblacion objetiva la muestra
de jovenes de 18-25 afios, refleja la poca participacion de este grupo ya que para esta poblacion

representa un tema de desinterés por lo percibido al tema de investigacion.

Entre los perfiles demograficos de 26 a 50 afios de los operadores logisticos muestran un
93.4% de los tomadores de decisiones de los operadores logisticos. Este perfil demografico es
critico para la investigacion, ya que indica que la mayor parte de los tomadores de crédito
potenciales son empresarios jovenes, quienes tipicamente enfrentan mayores obstaculos ante

el sistema bancario. Suelen tener historiales crediticios mas cortos, menor capacidad de garantia
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colateral y sus negocios pueden ser percibidos con mayor riesgo, lo que justifica que las
instituciones financieras apliquen tasas de interés mas elevadas conforme al principio de " mayor
riesgo, y mayor rentabilidad". La combinaciéon de una base demografica joven y un entorno de

crédito restrictivo puede representar mayor vulnerabilidad para el sector logistico.

3. (Cual es el cargo que actualmente desempeiia en la empresa?
contratado por la empresa

Encargado de Logistica /
Operaciones

Gerente Financiero /
Administrativo _l.l%

24.4%

=}
n
[
=}
-
o
13
=
[*]
h

30 35

Figura 21-Cargo Actual que desempeiia personal.

Fuente: elaboracion propia.

Existe una alta participacion de asesores contables con mucha experiencia en temas de
tasas de interés por lo que los datos estan orientados a informacion financiera son relevante a lo
interno de la empresa. La participacion de Gerentes Financieros y Gerentes Generales proporciona
al instrumento informacién especializada con mayor influencia. El poder incluir Gerentes permite
tener conocimientos e informacion mas especifica. Tendencia identificada existe una clara
tendencia hacia la externalizacion de funciones criticas y la profesionalizacion de roles
especializados, lo que podria estar asociado a esfuerzos de optimizacion de recursos o a la

necesidad de acceder a conocimientos especificos.

Un punto importante es también los entornos donde se aplica el instrumento, refleja que
en su mayoria se encuentra con una distribuciéon de cargos a consultore y contadores que
constituye una muestra de investigacion considerable que son los que identifican las necesidades
de crédito para la negociacion del capital de los activos en el sistema bancario, por lo que se denota
que las estructuras de las empresas podrian presentar una debilidad en el impacto que de

incrementos en la tasa de interés y los operadores logisticos porque se deben de fortalecer
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protocolos agiles, para la gestion de flujo de caja y entidades crediticias.

4.Tiempo que lleva desempefiando este cargo

33.3%

31.1%

11.1%

MENOS DE 1 ANO 1A3ANOS 4AGANOS 7 A 10 ANOS MAS DE 10 ANOS

Figura 22-Tiempo de en Puesto de encuestado.

Fuente elaboracion propia.

Entre los hallazgos, relevantes la mayoria de los participantes llevan entre 1 y 3 afios en su
cargo. Solo el 24.4 % tiene mas de 4 afios de experiencia en el puesto, y un 11.1% supera los 7
afios en el cargo. Lo que permite identificar que una inestabilidad en estos puestos y conocimiento
en la gestion de flujos de caja, lo que en el proceso de negociacion bancaria y toma de decisiones
desde la perspectiva bancaria es un indicador de riesgo ya que permite identificar poca continuidad
y conocimiento limitado en la historia profunda de la empresa. Esta situacion se ve afectada por
un contexto macroecondémico complejo con posibles problemas del TPS que afecten las divisas,

haciendo atin més esencial una gestion financiera experta y estable.

La combinacion de una alta rotacién en cargos clave y un ciclo de endurecimiento
monetario representa una amenaza existencial para la resiliencia financiera de los operadores
logisticos. Se determina que la falta de experiencia consolidada en la gestion debilita la capacidad

de las empresas para navegar con €xito el escenario de crédito restrictivo previsto para 2024-2025.
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5. Tamano de la empresa

Mediana empresa (51-250

0,
empleados) 33.3%
Pequenaempresa(11-50 24.4%
empleados)
Gran empresa (mas de 250
presa | 20%

empleados

0% 5% 10% 15% 20% 25% 30% 35%

Figura 23-Tamaiio de La empresa.
Fuente elaboracion Propia

La distribucion fragmentada muestra una representacion diversa de tamafios empresariales,
con una ligera predominancia de medianas empresas (15 respuestas), seguidas de pequenas
empresas (11 respuestas), microempresas (10 respuestas) y grandes empresas (9 respuestas). Este
equilibrio relativo indica que el proyecto captura perspectivas desde emprendimientos iniciales
hasta corporaciones consolidadas, lo que enriquece el analisis al incorporar realidades
heterogéneas. Sin embargo, la ausencia de una mayoria absoluta en ningiin segmento sugiere que
los desafios y necesidades identificados no estaran dominados por un tnico perfil empresarial,

permitiendo una vision integral del ecosistema.

El hallazgo principal que revela la distribucion es la fragmentacion del sector logistico de
San Pedro Sula. Existe una relativa paridad entre los tamafios empresariales, con una ligera
predominancia de las grandes empresas (33.3%), seguida de medianas (24.4%), pequefias (22.2%)
y microempresas (20%). Para la investigacion, este dato es fundamental, ya que el tamafio de la
empresa es un determinante critico en su capacidad para absorber la tasa de interés alta. El sistema
bancario aplica el principio de "mayor riesgo, mayor rentabilidad y tasa de interés", lo que significa
que las pymes (que suman 66.7%) serdn las mas penalizadas al ser percibidas como mas riesgosas

debido a su menor capital, historial crediticio corto y garantias limitadas.
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6.Sector principal de operacion

7.8%

Disrtribucion mediana empresa

Distribucion y abastecimiento /

26.7%

Transporte y logistica de carga 20%

15.6%

Comercio mayorista / minorista

0.0% 5.0% 10.0% 15.0% 20.0% 25.0% 30.0% 35.0% 40.0%

Figura 24-Sector Principal de operacion.

Fuente: elaboracion propia

La muestra estd compuesta predominantemente por empresas de distribucion y
abastecimiento seguidas de transporte y logistica de carga y comercio mayorista/minorista. Esto
indica que el proyecto se enfoca mayoritariamente en sectores vinculados a cadenas de suministro
y comercializacion, lo que sugiere que los resultados reflejaran desafios especificos de estos
ambitos, como gestion de inventarios, costos logisticos, acceso a mercados y fluctuaciones de
demanda. Se identifica una tendencia hacia la concentracion en actividades de intermediacion y
movilidad de bienes. Los datos es el predominio absoluto del sector de distribucion y
abastecimiento, el cual representa el 37.8% de la muestra, seguido por el transporte y logistica de
carga (26.7%). En conjunto, estas dos actividades centrales de la cadena de suministro concentran
el 64.5% de los operadores. Para la investigacion, este dato es crucial, ya que estos sectores son
intensivos en capital de trabajo y altamente sensibles a los ciclos de tasas de interés alta. Empresas
de distribucidn y transporte requieren financiamiento constante para combustible, mantenimiento
de flotas, pago de ndminas y almacenamiento, lo que las hace extremadamente vulnerables a la

presion sobre su flujo de caja en un entorno de crédito restrictivo.
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7. ¢ La empresa ha solicitado financiamiento

Figura 25 Solicitud de finanacimiento

Fuente: elaboracidn propia.

La evidencia mas significativa que presenta el dato es la alta dependencia del crédito bancario
dentro del sector, donde el 82% de los operadores logisticos ha solicitado financiamiento. Este
porcentaje abrumadoramente mayoritario indica que el acceso al sistema bancario no es una
opcion, sino un requisito fundamental para la operatividad y supervivencia misma de estas
empresas. Para la investigacion, esta dependencia estructural es el eje central del andlisis, ya que
sitia a practicamente toda la industria en una posicion de extrema vulnerabilidad frente a cualquier
variacion en el costo del crédito, particularmente en un escenario de tasa de interés alta. Esta
abrumadora proporcion indica que el acceso al crédito es una necesidad critica y recurrente en el
sector bajo estudio, particularmente para operadores logisticos y empresas de distribucion. En un
contexto de incrementos en las tasas de interés, este hallazgo sugiere que estas empresas estan
expuestas a mayores costos financieros, lo que podria estar impactando su rentabilidad, capacidad
de expansion y estabilidad operativa. Para el proyecto, esto significa que el costo del
financiamiento se ve como una variable clave a analizar, especialmente en su relacién con la

estructura de costos logisticos y la competitividad del sector.
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8. En los tltimos 24 meses, ;cuintos financiamientos ha
solicitado su empresa?

1-2 financiamientos 68.9%

3—4 financiamientos - 15.6%
Ninguno - 11.1%

5 o mas financiamientos I 4.4%

Figura 26-Financiamiento de empresas

Fuente: Origen propio

La mayoria de las empresas (68.9%) solicitaron entre 1 y 4 financiamientos en los tltimos
24 meses. Y solamente 5 empresas no solicitaron crédito alguno. Esto indica que el acceso al
financiamiento es una necesidad recurrente, pero no masiva, en el sector. Para el proyecto, este
hallazgo sugiere que las empresas estan gestionando su liquidez y crecimiento mediante
financiamiento externo de manera moderada, en respuesta a necesidades especificas de capital de
trabajo o inversiones puntuales. En un contexto de incrementos en las tasas de interés, esta
frecuencia de solicitud refleja que las empresas podrian estar enfrentando mayores costos

financieros de manera periodica, lo que impacta su estructura de costos y rentabilidad.

La tendencia confirma que la mayoria de los operadores logisticos son activos solicitantes
de crédito, lo que los hace altamente sensibles a las variaciones en el costo del financiamiento. El
alza de las tasas de interés, impulsada por una tasa de politica monetaria congelada en niveles altos
por el Banco Central de Honduras para contener la inflacion y la presion sobre las divisas, encarece
directamente sus pasivos. Esto se agrava por un entorno de poca circulacion de dolaresy

un balance comercial desfasado, que restringe la disponibilidad de crédito en la economia.
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9. (A qué tasa de interés promedio fueron otorgados?
42.2%

28.9%

17.8%

11.1%

8%-12% 13%-18% Menos de 8% 8 mas del 18%

Figura 27-Tasa de interés Promedio

Fuente: Origen Propio

El andlisis evidencia que la mayor parte de las empresas logisticas en San Pedro Sula
enfrentan un costo financiero considerable, ya que mas del 70% accedi6 a créditos con tasas iguales
o superiores al 13%. Esto refleja que el financiamiento barato es escaso y que el sector se encuentra

condicionado por percepciones de riesgo elevadas y politicas crediticias restrictivas.

La concentracion de empresas en rangos de 13% a mas del 18% indica una clara desventaja
competitiva, pues incrementa los costos financieros y reduce la capacidad de inversion en
tecnologia, infraestructura o expansion. El hecho de que solo un 11% haya obtenido tasas menores
al 8% muestra que el crédito preferencial estd limitado a un grupo muy reducido, lo cual genera
desigualdad en el acceso a financiamiento. En consecuencia, las empresas logisticas se ven
obligadas a operar bajo presiones financieras que afectan su rentabilidad y su resiliencia frente a

incrementos adicionales en las tasas de interés.
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10. ;Cémo calificaria lo asequible de la tasa de interés actual para
su empresa?

Nem;al. I Ni ase:!uible ni _ 20%
oco asequible
Nada asequible 8.9%

Muy asequible 4.4%

0.0% 5.0% 10.0% 15.0% 20.0% 25.0% 30.0% 35.0% 40.0%

Figura 28-Tasa de Interés para empresas

Fuente: Origen propio.

El andlisis de la percepcion sobre la asequibilidad de las tasas de interés revela una presion
financiera critica para los operadores logisticos de San Pedro Sula. Un 42.2% de las empresas
(suma de las categorias "Inasequible" y "Nada asequible") considera que el costo actual del crédito
es elevado, lo que se atribuye directamente a la tasa de politica monetaria mantenida en niveles
restrictivos por el Banco Central de Honduras (BCH) para combatir la inflacidén y estabilizar
las divisas. Esta postura ha generado tasas de interés alta en el sistema bancario, encareciendo el
financiamiento para capital de trabajo e inversion.

La tendencia indica que, si bien un 35.6% califica las tasas como "Asequible" y un 4.4%
como "Muy asequible", la mayoria relativa enfrenta desafios. Este escenario se agrava por factores
externos como lapoca circulacion de dolares en Honduras, potencialmente exacerbada
por problemas en el TPS de emigrantes que reducen el ingreso de remesas, y un balance comercial
desfasado. Estos elementos contraen la liquidez en la economia y obligan a las entidades

financieras a trasladar el mayor riesgo hacia mayor tasa de interés para los prestatarios.
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11. ; Qué tipos de financiamientos ha solicitado su empresa generalmente?

LINEA DE CREDITO EMPRESARIAL
PRESTAMO A LARGO PLAZO (> 5 ANOS)
PRESTAMO A CORTO PLAZO (< 12 MESES)

PRESTAMO A MEDIANQ PLAZO (1-5 ANOS)

OTROS
SOBREGIRO BANCARIO E

ARRENDAMIENTO FINANCIERO (LEASING)

Figura 29-Linea de tiempo de financiamientos aproveedores logisticos.

Fuente: Origen propio.

El financiamiento utilizado por los operadores logisticos de San Pedro Sula revela una
estructura de deuda orientada a cubrir necesidades especificas de liquidez e inversion. La Linea de
Crédito Empresarial y el Préstamo a Corto Plazo son los mds utilizados, lo que indica una
dependencia critica del financiamiento para capital de trabajo y flujo de caja operativo. Esta
preferencia sugiere que las empresas priorizan la gestion de su liquidez diaria en un entorno donde

la eficiencia administrativa de efectivo es vital para sobrevivir.

La significativa demanda de préstamos a largo plazo y a mediano plazo demuestra que un
segmento importante de empresas esta realizando inversiones en activos fijos y expansion,
posiblemente impulsado por una demanda creciente de servicios logisticos. Sin embargo, esta
estrategia las hace extremadamente vulnerables a los incrementos en la tasa de interés alta, dictada
por la tasa de politica monetaria en Honduras. Un eventual congelamiento de la tasa politica
monetaria en niveles elevados por el Banco Central de Honduras encareceria el servicio de esta

deuda, comprometiendo su rentabilidad.

La tendencia confirma que el sector depende casi por completo del sistema bancario
tradicional, con opciones como leasing siendo marginales. Esta falta de diversificacion en las
fuentes de financiamiento es un riesgo sistémico, especialmente en un contexto macroecondémico

con poca circulacion de dolares y un balance comercial desfasado, que restringe la oferta crediticia
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12. ;En el ultimo aho la tasa de interés para
financiamiento empresarial ha aumentado?
NO
7%

93%
= S| = NO

Figura 30-Tasa de interés

Fuente Origen Propia

El resultado de la encuesta es contundente: el 93% de los operadores logisticos de San
Pedro Sula confirma que la tasa de interés para financiamiento empresarial ha aumentado en el
ultimo afio. Este consenso abrumador constituye una evidencia directa del endurecimiento del
entorno crediticio que enfrenta el sector, alineandose con la politica monetaria restrictiva
implementada por el Banco Central de Honduras (BCH) para controlar la inflacion y estabilizar el

tipo de cambio ante un contexto de poca circulacion de dolares y un balance comercial desfasado.

La tendencia es clara y marca un punto de inflexion critico. El aumento generalizado en el
costo del crédito, impulsado por una tasa de politica monetaria alta y posiblemente congelada en
ese nivel, se transmite directamente a través del sistema bancario a los prestatarios. Este fendmeno
responde al principio de mayor riesgo, mayor rentabilidad y tasa de interés, donde las entidades
financieras, operando en una economia con presiones sobre las divisas, trasladan el riesgo

macroeconomico percibido hacia el costo de los préstamos.
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13. En los ultimos 24 meses, aproximadamente, ;cuantos puntos porcentuales
han aumentado las tasas de interés de sus financiamientos?

ENTRE1Y 2 PUNTOS PORCENTUALES

MENOS DE 1 PUNTO PORCENTUAL - 13.3%

NO HA HABIDO INCREMENTO 6.7%

0.0% 5.0% 10.0% 15.006  20.0%  25.0%  30.0%6 350  40.0%  45.0%

Figura 31-Aumento de la Tasa de interés en financiamiento

Fuente: Origen propio.

El andlisis revela que cerca del 80% de las empresas experimentaron incrementos significativos
en el costo de su financiamiento durante los tltimos 24 meses. En particular, un 40% reporto
aumentos entre 1 y 2 puntos porcentuales, mientras que un 40% adicional (sumando las categorias
de 2.1 a 3 puntos y mas de 3 puntos) enfrento alzas superiores a los 2 puntos. Este hallazgo muestra
que la mayoria de los operadores logisticos estan expuestos a un encarecimiento sustancial del

crédito, lo que limita su capacidad de inversion y reduce sus margenes de maniobra financiera.

La concentracion de incrementos en rangos moderados y altos refleja la transmision directa de la
politica monetaria restrictiva del Banco Central de Honduras hacia el sistema bancario, aplicada
con un sesgo marcado hacia la contencion inflacionaria. Sin embargo, este endurecimiento
crediticio implica que las empresas del sector operan bajo condiciones de mayor riesgo financiero,

con un impacto negativo en su competitividad, sostenibilidad y resiliencia frente a nuevas.
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14. ; Qué tan asequible es para su empresa cumplir con las garantias exigidas por las
instituciones financieras?

45.0%

0,
40.0% 40.0%
35.0%
30.0%
24.4%

25.0% 22.2%
20.0% o
15.0% 13.3%
10.0%

5.0% 0.0%

0.0%

Neutral / Ni asequible ni Asequible Muy asequible Poco asequible Nada asequible
inasequible

Figura 32-Asequibilidad de Instituciones financieras
Fuente origen propio

La asequibilidad de las garantias exigidas por el sistema bancario representa una barrera
critica para el acceso al crédito de los operadores logisticos. Un 35.5% de las empresas (suma de
"Poco asequible" y "Nada asequible") considera que cumplir con estos requisitos es dificil o muy
dificil, lo que refleja una restriccion crediticia mas alld del alto costo por intereses. Este
endurecimiento en los criterios de colocacion es una respuesta de la banca al principio de mayor
riesgo, mayor rentabilidad y mayor tasa de interés, en un contexto macroeconémico donde el
Banco Central de Honduras mantiene una tasa de politica monetaria alta para estabilizar las divisas

ante la poca circulacion de ddlares y un balance comercial desfasado.

La tendencia indica que, si bien un 40% califica el proceso como "Asequible", existe una
porcién significativa del sector que enfrenta obstaculos para presentar colateral suficiente. Esto
sugiere una segmentacion donde las empresas méas consolidadas logran acceder al crédito, mientras
que las de menor tamafio o con menor patrimonio enfrentan exclusion financiera. Esta situacion
puede agravarse por factores como una potencial fuga de capitales o la reduccion en el ingreso de

divisas, que contraen la liquidez del sistema.
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15. En una escala de 0 a 10, ;jqué tan facil considera que es acceder aun
crédito empresarial actualmente?0 = Nada facil 10 = Muy facil

20.0%
17.8%
15.6%
13.3%
11.1%
8.9%
6.7%
4.4%
2.2%
0.0% 0.0% I
0 1 2 3 4 5 [} 7 ] 9 10

Figura 33-Facilidad de crédito empresarial

Fuente: Origen propio

El analisis muestra que mas de la mitad de los encuestados (53.3%) califico la facilidad de
acceso al crédito en valores de 0 a 3, lo que refleja una percepcion de alta dificultad para obtener
financiamiento. El 46.7% restante ubicd sus respuestas entre 4 y 6, lo que indica un acceso
moderadamente dificil. Ningun encuestado otorgd calificaciones de 7 a 10, evidenciando que no
se perciben condiciones favorables de acceso al crédito en el sector logistico.

Este patron confirma que el financiamiento empresarial estd marcado por fuertes
restricciones, donde la mayoria de las empresas enfrenta barreras significativas que limitan su
liquidez y capacidad de inversion. Estas condiciones refuerzan la dependencia del sector de
mecanismos internos de flujo de caja, lo que debilita la competitividad y restringe las posibilidades
de crecimiento en el corto plazo.

16. ;Qué impacto tienen los requisitos financieros exigidos por las instituciones
en la obtencion de crédito para su empresa?

Muy alto impacto positivo _ 17.8%

Muy alto impacto negativo 2.2%

0.0%

=1

5.0% 10.0% 15.0% 20.0% 25.0% 30.0% 35.0%
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Figura 34-Requisitos Financieros

Fuente: Origen propio

La percepcion de los encuestados respecto a los requisitos financieros se encuentra dividida. Un
28.9% considera que estos representan un impacto negativo y un 2.2% un muy alto impacto
negativo, lo que indica que cerca de un tercio del sector ve en estas exigencias una barrera que
dificulta su acceso al crédito. En contraste, un 24.4% los identifica como un impacto positivo y un
17.8% como un muy alto impacto positivo, sumando mas del 40% de opiniones que los interpretan
como un mecanismo que da orden y seguridad al proceso crediticio. Por su parte, un 26.7% afirma
que no generan impacto, lo que sugiere que algunas empresas ya estdn acostumbradas a cumplir

con estas condiciones sin mayores inconvenientes.

En sintesis, los resultados reflejan un escenario polarizado: mientras las empresas con mayor
solidez financiera pueden ver en los requisitos una oportunidad para mejorar sus practicas y
acceder a mejores condiciones, aquellas con menor respaldo los perciben como un obstaculo que
limita su liquidez y competitividad. Esto confirma que los requisitos financieros no actian de
manera homogénea en el sector logistico, sino que generan beneficios para algunos y restricciones

para otros, condicionando el acceso al financiamiento y la sostenibilidad empresarial.

17. Los requisitos financieros solicitados por las
entidades de crédito son proporcionales al monto
solicitado

37.8%

24.4% 22.2%

15.6%

0.0%

DEACUERDO  TOTALMENTEDE  INDECISO(A) ENDESACUERDO TOTALMENTEEN
ACUERDO DESACUERDO

Figura 35-Requisitos de crédito financiero.

Fuente de origen propio.

La percepcion mayoritaria de los operadores logisticos (62.2% entre "De acuerdo" y

"Totalmente de acuerdo") confirma que el sistema bancario aplica requisitos financieros
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proporcionales al monto de crédito solicitado. Esta practica refleja una gestion de riesgo crediticio
alineada con estdndares internacionales, donde a mayor exposicion, mayor es la exigencia de
garantias y condiciones. Sin embargo, un 15.6% estd en desacuerdo, indicando posibles casos
donde la proporcionalidad no es clara, quizas en créditos menores donde la burocracia o el riesgo

percibido generan barreras adicionales.

La tendencia sugiere que el sector reconoce la ldgica detrds de estas exigencias, aunque
impacten diferencialmente seglin el tamafio de la empresa. Para 2024-2025, esta proporcionalidad
podria intensificarse si persisten las condiciones de restriccion monetaria, afectando especialmente
a las pequefias y medianas empresas logisticas que buscan financiar expansiones o cubrir flujo de

caja ante una demanda creciente.

18. ;Qué tanto favorecen las condiciones de
financiamiento actuales al crecimiento de su empresa?

33.3% 33.3%

35.0%
30.0%
24.4%

25.0%

20.0%

15.0%

8.9%

10.0%

0%
5.0% 0.0%
A

0.0%
Nifavorecen Favorecen Favorecen Perjudican Perjudican
ni perjudican mucho mucho

Figura 36-Condiciones de financiamiento que favorecen a las empresas logisticas

Fuente de origen propia.

Los resultados muestran que la percepcion de las condiciones de financiamiento es mas
bien neutral o poco favorable. Un 33.3% considera que estas condiciones ni favorecen ni
perjudican, mientras otro 33.3% opina que si favorecen, lo que refleja un escenario dividido. Solo
un 24.4% afirma que las condiciones favorecen mucho, mientras que Gnicamente un 8.9% sefiala

que perjudican, y no hubo respuestas que indicaran un perjuicio elevado.
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Este hallazgo evidencia que, si bien existe un grupo de empresas que reconoce cierto apoyo de las
condiciones financieras actuales, la mayoria percibe que estas no generan un impulso significativo
para el crecimiento. En otras palabras, mas de la mitad de los encuestados ubica las condiciones
entre neutrales o apenas favorables, lo cual indica que el financiamiento disponible no esta
respondiendo plenamente a las necesidades de expansion del sector logistico. Esta situacion limita
la posibilidad de aprovechar el crédito como palanca de inversion y obliga a las empresas a

depender en mayor medida de sus propios recursos para sostener su crecimiento.

19. ;En qué medida el aumento de las tasas de interés
ha reducido la rentabilidad sobre el capital invertido
(ROE) de su empresa en los ultimos 24 meses?

51.1%

28.9%

15.6%

4.4% 0.0%

ENTRE 1% Y 3% ENTRE4%Y6% NOHAREDUCIDO ENTRE 7% Y 9% 10% O MAS

Figura 37-Rentabilidad del capital ROE

Fuente de Origen propio.

El dato més relevante es que el 51.1% de las empresas reporta una reduccion de su ROE
entre 1% y 3%, lo que refleja un deterioro moderado pero generalizado en la rentabilidad producto
del incremento en las tasas de interés. Este hallazgo es critico porque incluso una disminucion
aparentemente pequeia en la rentabilidad del capital puede tener un fuerte impacto en sectores de
alta rotacion y margenes ajustados como la logistica. Al trasladarse este efecto al flujo de caja, se

limita la capacidad de reinversion y se compromete la eficiencia operativa.

En total, cerca del 80% de las empresas reporta algin nivel de reduccion en su ROE (entre
1%y 9%), lo que confirma que la politica monetaria restrictiva estd presionando los margenes de
utilidad. Solo un 15.6% sefiala que no ha habido reduccion, mientras que un 4.4% indica caidas
mas severas de entre 7% y 9%, lo que evidencia que las empresas con mayor apalancamiento son

las mas afectadas. En conjunto, estos resultados muestran que el aumento del costo del crédito esta
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erosionando la rentabilidad financiera del sector, reduciendo la sostenibilidad de las empresas y

limitando sus posibilidades de crecimiento en el mediano plazo.

20. ¢En qué medida el costo del financiamiento ha reducido el rendimiento sobre activos (ROA) de su empresa en los
dltimos 24 meses?

46.67%

40%

35.56%

20%

13.33%

10%

2.22% 2.22%
o I
Entre 1% y 3% Entre 4% y 6% No ha reducido 10% o mas Entre 7% y 9%

Figura 38-Reduccion del rendimiento sobre activos (ROA)
Fuente: elaboracién Propia.

El 82.3% de los encuestados afirmé que el costo del financiamiento ha reducido el ROA
de sus empresas, concentrandose principalmente en reducciones de entre 1% y 3% (46.7%) y entre
4% vy 6% (35.6%). Solo un 13.3% indicé que no ha experimentado reduccion y un 4.4% reportod

caidas mds pronunciadas.

Esta fuerte concentracion en reducciones moderadas evidencia una disminucion sostenida
en la rentabilidad sobre activos, lo que refleja el impacto estructural del aumento en el costo del
crédito. Aun cuando las empresas logisticas mantienen eficiencia operativa, su capacidad de
generar utilidades se ve limitada por la presion financiera. En un sector intensivo en activos y
capital de trabajo, incluso caidas pequefias en el ROA comprometen la reinversion, la resiliencia
competitiva y el crecimiento. En consecuencia, la dependencia del financiamiento bancario hace
que los cambios en las tasas de interés se trasladen rapidamente a los resultados financieros,

reduciendo la  rentabilidad de los proyectos 'y frenando la  expansion.
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21. éComo calificaria el impacto de las tasas de interés en el margen de utilidad de su empresa?

e _ -

Muy alto 20.00%

Alto

Nulo

Figura 39-Impacto de las tasas de interés en el margen de utilidad de las empresas.

Fuente: elaboracion Propia.

El andlisis muestra que dos de cada tres empresas (66.7%) perciben que las tasas de interés
afectan fuertemente sus margenes de utilidad, calificando este impacto como alto o muy alto. Este
resultado confirma que el financiamiento caro se ha convertido en un factor estructural que
erosiona la rentabilidad, reduciendo la capacidad de generar excedentes y presionando a las
empresas a destinar una mayor proporcion de ingresos al servicio de la deuda. En este contexto,
las condiciones financieras limitan la posibilidad de reinversion y de sostenimiento de margenes

positivos, afectando de manera directa la competitividad del sector.

En términos financieros, este hallazgo implica que incluso las empresas con cierta estabilidad se
ven forzadas a operar bajo un esquema de eficiencia extrema, ya que cualquier incremento en la
tasa de interés compromete la rentabilidad de los proyectos y la capacidad de expansion. El
predominio de percepciones de alto impacto demuestra que el crédito, lejos de convertirse en un
motor de crecimiento, se ha transformado en un obstdculo que restringe la sostenibilidad
empresarial. Esto obliga a los operadores logisticos a optimizar su flujo de caja y fortalecer la

gestion administrativa como mecanismos de resiliencia en un entorno crediticio restrictivo.
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22. (En qué medida el incremento de las tasas de interés ha aumentado la carga financiera de su empresa en los Ultimos 24
meses?

et _ e
ey _ B

No ha aumentado 11.11%

Entre 7% y 9%

5

10% o mas 2.22%

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60%

Figura 40-Incremento de la carga financiera por aumento de tasas de interés
Fuente: elaboracion Propia.

La gran mayoria de los encuestados 82.2% manifestd que el incremento en las tasas de
interés ha elevado la carga financiera de sus empresas entre un 1% y un 6%, lo que refleja un
impacto ampliamente extendido entre los operadores logisticos. En comparacion, solo un 11.1%
asegur6 no haber sufrido incrementos y un 6.6% reporté aumentos superiores al 7%. Esta
concentracion en margenes de incremento moderado evidencia que los costos financieros ejercen
una presion constante sobre la estructura de gastos y limitan el desempefio de las empresas
buscando nuevas opciones de financiamientos, ya que buscan disminuir su carga financiera, esto
ayudara a incrementar mas sus utilidades y crear nuevas formas que la empresa siga disminuyendo

la carga financiera.

La tendencia refleja que, aun sin llegar a niveles extremos, el aumento sostenido de las
tasas de interés se ha convertido en un factor estructural que restringe la rentabilidad y la capacidad
de crecimiento de las empresas logisticas en San Pedro Sula. Esto marca un hecho que intriga a
pensar que mas del 80% identifique una carga financiera adicional por el financiamiento confirma
que el entorno crediticio condiciona la sostenibilidad del sector, disminuyendo su capacidad de
crecimiento afectando tanto la planificacion de inversiones como la competitividad en un mercado
sensible a los costos. Esta evidencia refuerza la importancia de la variable “Carga financiera”
dentro del estudio, ya que revela como el costo del crédito limita la resiliencia y la estabilidad de

las empresas
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23.En una escala del 0 al 10, équé tan saludable considera su relacién deuda/EBITDA actual? (EBITDA = Earnings Before
Interest, Taxes, Depreciation, and Amortization) 0 = Nada saludable 10 = Totalmente saludable

Intermedio (4-6) 57.3%

Nada saludable (0-3)

Saludable (7-10) B8.5%

Figura 41-Grafico 35-Salud de la relacion deuda/EBITDA
Fuente: Elaboracion Propia.

La gran mayoria de los encuestados 91.4% ubica la relacion deuda/EBITDA de sus
empresas en rangos poco saludables (34.1%) o intermedios (57.3%), lo que refleja estructuras
financieras fragiles y con poca capacidad para absorber mayores compromisos crediticios. En
contraste, apenas un 8.5% califica su situacion como saludable, lo que confirma que la mayor parte
de las empresas del sector se encuentra en una posicion vulnerable frente al endeudamiento ya que
no se considera una opcion optar por financiamientos recurrentes y que los momentos de los
financiamientos puedan poner el riesgo a la empresa en cuanto a la salud financiera.

Este resultado revela algo muy importante que los operadores logisticos de San Pedro Sula
estan operando bajo una estructura financiera presionada, donde el endeudamiento compromete la
sostenibilidad y limita la capacidad de crecimiento. La escasa proporcion de empresas con una
relacion deuda/EBITDA saludable demuestra que el acceso al crédito, lejos de convertirse en una
palanca de desarrollo, representa un riesgo de deterioro en la rentabilidad. En un contexto
competitivo y sensible a los costos, esta fragilidad financiera reduce la resiliencia de las compaiiias

y condiciona su viabilidad en el mediano y largo plazo.
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24. En funcion de su razén de endeudamiento (Total Pasivo + Total Activo), éconsidera que el nivel de
deuda actual es acorde a la capacidad de pago de su empresa? (Razén de endeudamiento = Total Pasivo +
Total Activo)

1(2.22%)

13 (28.89%)
17 (37.78%)
@®Neutral

@®De acuerdo
®Totalmente de acuerdo

@En desacuerdo

14 (31.11%)

Figura 42-Percepcion sobre si el nivel de endeudamiento es acorde a la capacidad de pago
Fuente: Elaboracion Propia.

De acuerdo con los resultados proporciona datos importantes de los encuestados (68.9%)
percibe que el nivel de deuda de sus empresas estd alineado con su capacidad de pago,
distribuyéndose entre quienes estan “de acuerdo” (31.1%) y “totalmente de acuerdo” (28.9%). No
obstante, un 37.8% se mantiene en una posicion neutral, lo que refleja cierta reserva sobre la
sostenibilidad del endeudamiento. En contraste, Uinicamente un 2.2% expres6 desacuerdo,
evidenciando que los casos de desajuste entre deuda y capacidad de pago son minimos en la

muestra intriga mucho a tomar ese pensamiento del contraste de los encuestados.

Es muy importante mencionar que estos hallazgos dan una pauta que, aunque la mayoria
de los operadores logisticos perciben un manejo equilibrado de su endeudamiento, la alta
proporcion de respuestas neutrales revela dudas sobre la solidez de su capacidad de pago frente a
un entorno de tasas crecientes. La concentracidon en posiciones positivas indica cierto grado de
confianza en la estructura financiera actual, pero el peso del grupo neutral refleja que esa confianza
no es absoluta, esto confirma la importancia de monitorear continuamente la razén de
endeudamiento, ya que un cambio en las condiciones de financiamiento podria alterar
significativamente la percepcion de equilibrio y exponer a mas empresas a riesgos de

sobreendeudamiento y peligra su participacion en el mercado actual.
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25. ¢El incremento del costo de financiamiento ha reducido la capacidad de reinversion de su empresa?

11 (24.44%)

8Si
®No

34 (75.36%)

Figura 43-Impacto del incremento en el costo del financiamiento
Fuente: elaboracion Propia.

El 75.6% de los encuestados considera que el aumento en el costo del financiamiento ha
limitado la capacidad de reinversion en sus empresas, mientras que solo un 24.4% sefiald no haber
enfrentado esta situacion. Es muy importante mencionar ya que esto demuestra que, para la
mayoria de los operadores logisticos, el encarecimiento del crédito impacta directamente en su
estructura financiera y reduce las posibilidades de destinar utilidades a proyectos de crecimiento e
inversion futura. Las altas proporciones de estas respuestas afirmativas confirma que el aumento
de las tasas de interés no solo afecta la rentabilidad inmediata, sino que también compromete la
capacidad de reinvertir en proyectos estratégicos, innovacion y expansion. En un sector
caracterizado por su dinamismo y alta competencia, esta restriccion reduce las oportunidades de
crecimiento y modernizacion, convirtiendo al financiamiento en un freno estructural para la
sostenibilidad de las empresas. El hallazgo reafirma la importancia de considerar la variable
reinversion de utilidades como un indicador clave de resiliencia y competitividad en los operadores

logisticos de San Pedro Sula y la importancia que es este rubro para el pais Honduras.
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26. ¢El incremento del costo de financiamiento ha reducido la capacidad de reinversion de su empresa?

11 (24.44%)

®5i
No

34 (75.56%)

Figura 44-Aumento en la cantidad de clientes en el Gltimo afio.
Fuente: elaboracion Propia.

De los 45 encuestados, 34 (75.6%) afirmaron que el incremento en el costo de
financiamiento ha reducido la capacidad de reinversion de sus empresas, mientras que inicamente
11 (24.4%) sefialaron que no han experimentado este efecto. Esta distribucion refleja una tendencia
clara: tres de cada cuatro empresas ven limitada su posibilidad de reinvertir utilidades como
consecuencia directa del encarecimiento del crédito y por las condiciones que ofrece la banca en
cuanto a los créditos que hace mas dificil alcanzar a optar por estos financiamientos.

Estos resultados confirman que el costo financiero actia como un freno para el crecimiento
empresarial en el sector logistico, ya que restringe la asignacion de recursos hacia innovacion,
modernizacion y expansion operativa. La dependencia de financiamiento bancario convierte a las
tasas de interés en un factor critico que condiciona la sostenibilidad del negocio, debilitando la
capacidad de las empresas para competir en un entorno cada vez mas exigente y asi estas empresas

se sienten si la oportunidad de crecer a corto y mediano plazo.
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27. éLa participacion en el mercado ha mejorado significativamente en el dltimo afio?

De acuerdo 48.89%
Indeciso(a) 33.33%
Totalmente de acuerdo 13.33%
En desacuerdo 4.44%
0% 10% 20% 30% 40% 50%

Figura 45-Percepcion de mejora en la participacion de mercado en el ultimo afio.

Fuente: elaboracion Propia.

El 62.2% de los encuestados considera que la participacion en el mercado de sus empresas
ha mejorado de manera significativa en el ultimo afio, lo que muestra una percepcion en general
positiva sobre el avance y posicionamiento en el sector. Sin embargo, un 33.3% permanece
indeciso respecto a este aspecto y solo un 4.4% sefialo estar en desacuerdo, lo que indica que los
casos donde se percibe un retroceso en la participacion de mercado son poco representativos dentro
de la muestra es muy importante considerar el punto tanto alto como bajo de cada valor de la
encuesta, asi dard un entendimiento mejor de ambos extremos tanto alto como bajo.

Estos resultados sugieren que, si bien existe un reconocimiento amplio de avances en la
participacion de mercado, alin persiste un segmento considerable de empresas que no percibe
mejoras claras. Esta division refleja los retos que enfrentan los operadores logisticos en un entorno
competitivo, donde factores como el acceso al financiamiento, la sensibilidad al precio y las
barreras de expansion pueden influir en la capacidad de consolidar participacion. En este sentido,

la mejora percibida se concentra en una mayoria optimista.
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28. (En gué medida el financiamiento ha permitido abrir nuevas sucursales o puntos de atencion?

Algo 40.00%
Poco 13.33%
11.11%
11.11%
0% 10% 20% 30% 40%

Figura 46-Medida en que el financiamiento

Fuente: elaboracion Propia.

El 64.4% de los encuestados senaldé que el financiamiento ha permitido abrir nuevas
sucursales o puntos de atencion en alguna medida, ayudando al crecimiento, concentrandose
principalmente en las respuestas “algo” y “bastante”. Un 13.3% manifest6 que el impacto ha sido
“poco”, lo que evidencia que, aunque han accedido a crédito, este no ha representado un cambio
significativo en su capacidad de expansion. En contraste, las respuestas que indican “mucho” y
“nada” reflejan percepciones extremas respecto al rol del financiamiento en la apertura de nuevos
puntos de atenciodn, lo cual es muy importante analizar estas situaciones que se presenta por medio
de la pregunta.

Estos resultados evidencian que el financiamiento es visto principalmente como un apoyo
moderado que permite cierta expansion, aunque no necesariamente garantiza un crecimiento
decisivo. El grupo que lo califica como “poco” deja en claro que, para algunas empresas, el crédito
no ha sido suficiente para impulsar un avance real. A la vez, las respuestas mas extremas muestran
que la experiencia con el financiamiento es variada: mientras algunos logran aprovecharlo de
manera significativa, otros no perciben ningun efecto. En conjunto, esto refleja que, si bien el
financiamiento contribuye a la apertura de nuevas sucursales, no siempre se convierte en un

verdadero motor de competitividad sostenida.
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29.En los ultimos 24 meses, éen qué medida el incremento de las tasas de interés ha limitado los planes de expansion de su
empresa? (Planes de expansién = inversiones para aumentar capacidad productiva, apertura de nuevas sucursales, adquisicion
de activos, etc)

I _ o
i — _ -

Noe ha limitado en absoluto 22.22%

Ha limitade considerablemente I 2.22%

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60%

Figura 47-Grado en que el incremento de tasas de interés

Fuente: elaboracion propia.

Mas de la mitad de los encuestados (53.3%) indico que el incremento de las tasas de interés
ha limitado moderadamente los planes de expansion de sus empresas en los ultimos 24 meses. En
una proporcion menor, el 22.2% sefial6 que la afectacion ha sido ligera, mientras que otro 22.2%
manifestd que no ha tenido ningtn tipo de limitacion. Por su parte, solo un 2.2% consider6 que el
efecto ha sido considerable, lo que confirma que los impactos mas extremos no son comunes dentro
del sector lo cual es muy importante tomar en cuenta para analisis mas profundo sobre este tema.
Estos resultados obtenidos evidencia que la mayoria de las empresas enfrenta restricciones en sus
proyectos de expansion debido al alto costo financiero, afectando principalmente la capacidad de
invertir en nuevas sucursales, activos o mejoras productivas siempre enfocados en la expansion,
Sin embargo, la existencia de grupos que perciben afectaciones ligeras o nulas refleja diferencias
en la dependencia del crédito y en la resiliencia de las empresas ante las variaciones en las tasas
de interés. En conjunto, esto muestra que, si bien el financiamiento elevado actiia como un freno
relevante, no paraliza del todo la expansion, aunque si condiciona la sostenibilidad y ritmo de

crecimiento del sector en los ultimos 24 meses.
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30. En el ultimo afio, mi empresa ha implementado nuevas estrategias para mejorar su posicionamiento en el mercado.

Indecim(a) _ T

Totalmente de acuerdo 22.22%

En desacuerdo - 4.44%
Ha limitado totalmente . 2.22%

0% 10% 20% 30% 40% 50%

Figura 48-Estrategias para mejorar el posicionamiento en el mercado.

Fuente: elaboracion Propia.

El 64.4% de los encuestados sefiald estar de acuerdo o totalmente de acuerdo en que sus
empresas implementaron nuevas estrategias en el ultimo afio para mejorar su posicionamiento en
el mercado. De este grupo, el 42.2% se inclind por la opcion “de acuerdo” y el 22.2% por
“totalmente de acuerdo”, lo que evidencia que la mayoria percibe avances estratégicos positivos.
En contraste, un 28.9% manifesto estar indeciso, mientras que apenas un 4.4% expreso desacuerdo
y un 2.2% asegurd que no se han implementado estrategias, lo que confirma que las percepciones
negativas son minimas dentro de la muestra lo cual es importante analizar cada una de las
situaciones. Estos resultados reflejan que, aunque la mayoria de las empresas reconoce haber
impulsado acciones para fortalecer su posicionamiento, persiste un nivel importante de
incertidumbre (casi un tercio de los encuestados) respecto a la efectividad o visibilidad de dichas
estrategias. Esto puede indicar muchos sintomas como responder a limitaciones en recursos,
comunicacion interna o la falta de resultados inmediatos. El hecho de que las percepciones
negativas sean minimas confirma que el sector mantiene una orientacion estratégica hacia la
adaptacion y mejora competitiva, pero también deja en evidencia la necesidad de consolidar
esfuerzos que reduzcan la indecision y refuercen la confianza en la capacidad de las empresas para

sostener un posicionamiento sélido en mercados altamente competitivos.
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31. ¢En qué medida la disponibilidad de crédito en montos y condiciones adecuadas ha favorecido la ejecucién de
proyectos de crecimiento en su empresa?

raTaveTeate mossradamente _ P

Ha favorecido ligeramente 26.67%

No ha favorecido en absoluto 11.11%

Ha favorecido considerablemente - 6.67%
Ha favorecido totalmente I 2.22%

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60%

Figura 49-Disponibilidad de crédito y su influencia en proyectos de crecimiento
empresarial.

Fuente: elaboracion Propia.

El 53.3% de los encuestados sefial6 que la disponibilidad de crédito en montos y
condiciones adecuadas ha favorecido moderadamente la ejecucion de proyectos de crecimiento en
sus empresas, lo que refleja que el financiamiento ha tenido un rol importante, aunque no
determinante, en su desarrollo. A este grupo se suma un 26.7% que indic6 que el impacto ha sido
ligero, mostrando que para una parte significativa de las empresas el crédito actia mas como un
apoyo parcial que como un motor principal de expansion. En contraste, un 11.1% afirmé que el
crédito no ha favorecido en absoluto, mientras que porcentajes mas reducidos lo consideraron un
factor que ha impulsado sus proyectos de forma considerable (6.7%) o total (2.2%) estos resultados

dejan en evidencia que la mayoria reconoce el beneficio.

Estos hallazgos que son muy importantes muestran que la disponibilidad de crédito, aunque
relevante, no garantiza por si sola la consolidacion de proyectos de crecimiento, ya que se percibe
mas como un facilitador parcial que como un verdadero impulsor estratégico solo se ve como una
opcidn dentro de mas alternativas. La predominancia de respuestas moderadas y ligeras sugiere
que las condiciones de financiamiento actuales permiten cierto avance, pero aun existen
limitaciones que impiden a las empresas aprovechar plenamente este recurso. La baja proporcion
que reporta beneficios contundentes confirma que el crédito en el sector logistico de San Pedro

Sula opera bajo margenes restrictivos, lo que obliga a las empresas a complementar su crecimiento
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con otras fuentes de capital o con estrategias internas de eficiencia que no garantiza el desarrollo.

32. {Su empresa utiliza créditos bancarios como fuente principal de financiamiento?

14 (31.11%)

@5i
ONo

31 (68.85%)

Figura 50-créditos bancarios como fuente principal de financiamiento.

Fuente: elaboracion Propia.

El 68.9% de los encuestados indicd que sus empresas utilizan créditos bancarios como
fuente principal de financiamiento, mientras que un 31.1% sefiald que no dependen de esta opcion
dentro de sus posibilidades. Este hallazgo muestra que, aunque la mayoria de los operadores
logisticos recurre a la banca como pilar de su estructura financiera, existe un grupo importante que
busca alternativas fuera del sistema bancario, lo que evidencia una diversidad en las estrategias de
financiamiento dentro del sector y buscando asi el posicionamiento deseado.

Se identifica la fuerte dependencia del crédito bancario confirma que gran parte del sector
es particularmente sensible a las variaciones en las tasas de interés, ya que cualquier ajuste en el
costo financiero impacta de manera directa en su liquidez, rentabilidad y capacidad de reinversion.
Por otro lado, el grupo que no recurre a la banca muestra una estrategia diferenciada que puede
ofrecer mayor estabilidad frente a los cambios del mercado crediticio, aunque posiblemente con
acceso limitado a recursos para crecer. En conjunto, estos resultados evidencian que la estructura
financiera del sector logistico se encuentra marcada por la vulnerabilidad al encarecimiento del

crédito, lo que condiciona su competitividad y sostenibilidad a mediano plazo.
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33. iCon qué frecuencia negocia condiciones de pago con proveedores para optimizar el flujo de caja?

A veces 40.00%
Siempre 20.00%
0% 10% 20% 30% 40% 50%

Figura 51-condiciones Frecuencia de negociacion de pago con proveedores

Fuente: elaboracion Propia.

El 40% de los encuestados sefiald6 que negocia condiciones de pago con proveedores “a
veces” para optimizar el flujo de caja, mientras que un 24.4% indic6 que lo hace “casi siempre” y
un 20% que lo hace “siempre”. En contraste, un 15.6% manifestd que rara vez aplica esta practica.
Estos resultados evidencian que la mayoria de las empresas si utiliza la negociaciéon con
proveedores como herramienta financiera, aunque no de forma constante.

El predominio de respuestas en las categorias “a veces” y “casi siempre” refleja que la negociacion
con proveedores es una estrategia comun, pero aiin no plenamente sistematizada en el sector. Esto
sugiere que muchas empresas dependen de estas practicas de manera puntual, lo que puede limitar
la efectividad de su gestion de liquidez. Por otra parte, el grupo que declard hacerlo siempre
demuestra la relevancia de esta herramienta como mecanismo de apoyo al capital de trabajo,
mientras que los que rara vez la emplean ponen de manifiesto la existencia de empresas que todavia

no integran la negociacién como parte de su estrategia financiera formal o buscar otras soluciones.
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34. ¢En qué medida su empresa reinvierte utilidades (o paga dividendos anualmente) como parte de su estrategia de
financiamiento? (Reinversién de utilidades = uso de ganancias retenidas para financiar operaciones o proyectos de crecimiento,
en lugar de distribuirlas a los socios)

50% AB.89%
40%
30%

26.67%
20%
15.56%

l . -
Poco Mucho Nada

Figura 52-Grado en que las empresas reinvierten utilidades como estrategia de
financiamiento.

10%

Moderadamente

Fuente: elaboracion Propia.

El 48.9% de los encuestados indicd que su empresa reinvierte utilidades “moderadamente”
como parte de su estrategia de financiamiento, mientras que un 26.7% afirmo hacerlo en “poca”
medida. En menor proporcion, un 15.6% declaré que reinvierte “mucho” y solo un 8.9% sefial6
que no reinvierte en absoluto. Ninguno de los participantes manifesto reinvertir totalmente, lo que
muestra que no existe una practica consolidada de reinversion plena en las empresas del sector de

operadores logisticos en san Pedro Sula.

Estos resultados evidencian que, aunque la reinversion de utilidades es una estrategia
presente en el sector logistico, su aplicacion se mantiene en niveles intermedios o limitados. La
concentracion en las categorias de “moderado” y “poco” confirma que muchas empresas optan por
destinar solo una fraccion de sus ganancias al financiamiento de proyectos, lo que puede restringir
su capacidad de expansion y modernizacion. La ausencia de respuestas en la categoria
“totalmente” refleja una tendencia a priorizar otros usos del capital, como el pago de deudas o la
distribucion de utilidades, lo que deja en evidencia una visidn mds conservadora frente a la

reinversion como motor de crecimiento sostenido.
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35. Las politicas de gestion financiera implementadas han mejorado el acceso al crédito.

De acuerdo 51.11%
Indeciso(a) 37.78%
En desacuerdo 6.67%
Totalmente de acuerdo 4.44%
0% 10% 20% 30% 40% 50% 60%

Figura 53-Impacto de las politicas de gestion financiera en la mejora del acceso al crédito.
Fuente: elaboracion Propia.

El 51.1% de los encuestados afirmé estar de acuerdo en que las politicas de gestion
financiera implementadas han mejorado el acceso al crédito, mientras que un 37.8% se mantuvo
indeciso respecto a su efectividad. En menor medida, un 6.7% expres6 estar en desacuerdo y
unicamente un 4.4% indico estar totalmente de acuerdo, lo que refleja que la percepcion positiva

existe, pero aun no es contundente como determinar un resultado de los valores obtenidos.

Estos resultados evidencian que, si bien la mayoria reconoce que las politicas financieras
han tenido un efecto favorable en la mejora del acceso al crédito, una proporcion significativa de
empresas mantiene dudas sobre su verdadero impacto. La alta tasa de indecision revela la falta de
uniformidad en la implementacidon o en los beneficios percibidos, lo que puede estar asociado a
diferencias en la gestion interna de cada empresa o en la relacion que mantienen con las
instituciones financieras. El bajo porcentaje que respalda categoricamente estas politicas confirma
que, aunque son vistas como un apoyo, todavia no se consolidan como un mecanismo decisivo
para garantizar condiciones de financiamiento mas accesibles y estables en el sector logistico de

la importancia que refleja para el pais.
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~
34. iLa estrategia financiera actual contempla escenarios de incremento en las tasas de interés?

5(11.11%)

@S
® No

40 (88.89%)

Figura 54-Estrategias financieras que contemplan escenarios de incremento en tasas de
interés

Fuente: elaboracion Propia.

El 88.9% de los encuestados afirmo que la estrategia financiera actual de sus empresas no
contempla escenarios de incremento en las tasas de interés, mientras que tnicamente un 11.1%
indico que si lo hace. Estd marcada concentracion evidencia que la mayoria de los operadores
logisticos no cuenta con planes de contingencia frente a variaciones en el entorno crediticio lo cual
es importante que se importante que las empresas tomen en consideracion estos cambios ya que

pueden representar un riesgo importante en la gestion financiera.

Estos resultados ponen de manifiesto una debilidad estratégica: el sector logistico depende
en gran medida de la estabilidad de las condiciones financieras, sin prever mecanismos de ajuste
ante posibles incrementos en los costos del crédito. La falta de planificacion anticipada limita la
capacidad de resiliencia y expone a las empresas a mayores vulnerabilidades en un mercado ya de
por si competitivo. Esto confirma la necesidad de fortalecer la gestion de riesgos financieros,
integrando escenarios de variacion en tasas como parte de la estrategia para proteger la rentabilidad
y la sostenibilidad de largo plazo que estos operadores logisticos cada vez sean mas

autosostenibles.
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37. LQué tan eficiente es la planificacién financiera en el uso de recursos obtenidos por financiamiento?

Neutral 44.44%

37.78%

Muy eficiente 13.33%

Poco eficiente 4.44%

0% 10% 20% 30% 40% 50%
Figura 55-Eficiencia de la planificacion financiera en el uso de recursos obtenidos por
financiamiento.
Fuente: elaboracion Propia.

Los resultados muestran que el 44.4% de los encuestados adoptd una postura neutral
respecto a la eficiencia de la planificacion financiera en el uso de recursos de financiamiento,
mientras que el 37.8% la considera eficiente y un 13.3% la califica como muy eficiente. En
contraste, solo un 4.4% opino que la planificacion ha sido poco eficiente. Esta distribucion refleja
que, aunque existe un grupo importante que reconoce una gestion positiva, prevalece una
percepcion de neutralidad que puede estar asociada a la falta de resultados claros o a un desempefio
financiero intermedio.

Es muy importante mencionar estos hallazgos sugieren que, si bien una parte significativa
de las empresas percibe cierta eficiencia en la utilizacion de los recursos obtenidos via
financiamiento, la mayoria no identifica un impacto contundente, lo que limita la confianza en la
gestion financiera como motor de crecimiento. La alta proporcion de respuestas neutrales refleja
una oportunidad para fortalecer los procesos de planificacién, de modo que los recursos de crédito
no solo se administren adecuadamente, sino que generen retornos tangibles en productividad,

competitividad y sostenibilidad del sector logistico.
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38. iSu empresa diversifica sus fuentes de financiamiento para reducir riesgos financieros?

4 (8.89%)

@si
®No

41 (91.11%)

Figura 56-Diversificacion de fuentes de financiamiento para reducir riesgos financieros

Fuente: elaboracion Propia.

El 91.1% de los encuestados afirmé que sus empresas diversifican las fuentes de
financiamiento como estrategia para reducir riesgos financieros, mientras que inicamente un 8.9%
senald que no lo hace. Este resultado muestra una clara mayoria inclinada hacia la adopcién de
practicas financieras prudentes que buscan minimizar la dependencia de una sola fuente de crédito.
Estos hallazgos evidencian que la mayoria de los operadores logisticos reconoce la importancia de
diversificar sus mecanismos de financiamiento como herramienta clave de gestion de riesgos. La
amplia proporcioén que implementa esta practica refleja una conciencia sobre la vulnerabilidad que
implica depender de un Unico canal crediticio, especialmente en un contexto de tasas de interés
fluctuantes. La minoria que no diversifica puede estar expuesta a mayores limitaciones financieras
y a un riesgo mas alto de desajuste en escenarios adversos, lo que resalta la diversificacion como

un factor determinante para la estabilidad y sostenibilidad del sector logistico de San Pedro Sula.
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Relacion entre las Tasas de Interés, la Rentabilidad Financiera y las Decisiones de Expansion

Los resultados muestran que el aumento de las tasas de interés ha generado un impacto en
cadena sobre la rentabilidad y las decisiones estratégicas de los operadores logisticos en San Pedro
Sula. Mas del 82% de las empresas reportd reducciones en su ROA y un 80% en su ROE,
confirmando que el encarecimiento del financiamiento a comprimido los margenes y disminuido
la capacidad de generar utilidades sostenibles. Esta caida en la rentabilidad explica por qué un
75.6% de las empresas reconocid limitaciones en su capacidad de reinversion y mas de la mitad
(53.3%) admiti6 haber reducido sus planes de expansion. En conjunto, los hallazgos evidencian
que el incremento en las tasas de interés no solo deteriora los indicadores financieros actuales, sino
que también condiciona la capacidad de crecimiento y modernizacion del sector, convirtiéndose

en un freno estructural para su competitividad en el mediano plazo.

Si bien los resultados evidencian la relacion directa entre el alza de las tasas de interés, la
caida en la rentabilidad y la reduccion en los planes de expansion, el hallazgo més critico es que
esta situacion expone una fragilidad estructural del sector logistico. La dependencia excesiva del
crédito bancario, sumada a la limitada diversificacion de fuentes de financiamiento, ha dejado a
las empresas vulnerables frente a politicas monetarias restrictivas. En términos de sostenibilidad,
esto significa que los operadores logisticos no solo enfrentan mayores costos financieros en el
corto plazo, sino que también ven comprometida su capacidad de competir regionalmente y de
responder a nuevas demandas del mercado. En este sentido, el problema trasciende los indicadores
financieros: se convierte en una amenaza estratégica que puede ralentizar la modernizacion del
sector y profundizar las brechas entre empresas con mayor respaldo financiero y aquellas con

menor capacidad de resistencia.
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Entrevistado 1

Entrevistado 2

Matriz Comparativa de entrevista.

Entrevistado 3

Entrevistado 4

Resumir coincidencias

Pregunta

1.;Cémo describiria el impacto general del aumento
de las tasas de interés en la economia hondureiia
durante los tltimos afios?

Menor consumo, reduccion de la
inversion

Falta de liquidez en las
empresas

Mayor costo del dinero, frenos en
crédito

Afectacion a la inversion y acceso al
crédito

Coincidieron en que el alza encarece el crédito y limita
inversion y consumo. También sefialaron que estas
decisiones estan vinculadas a factores internacionales y a la
politica monetaria del BCH.

El alza de tasas tiene un doble efecto: responde a
presiones externas globales, pero genera consecuencias
directas en la economia hondurefa, afectando tanto a
consumidores como a empresas en San Pedro Sula

2. Desde su experiencia, ;cudles han sido los efectos
mas relevantes de las tasas de interés altas en el
financiamiento de empresas del sector logistico?

OPS y grandes acceden a crédito
externo; locales mas afectados.

Encarecimiento crédito,
menos circulacion, mas
riesgo.

Renovar flotas y bodegas mas
€08t0s0.

Crédito caro menos inversion en transporte
y tecnologia.

Los cuatro sefialaron que el financiamiento logistico se
encarecio. Dos subrayaron que las grandes empresas acceden
a crédito externo, mientras que los locales y pymes son los
mas golpeados.

El sector se enfrenta a financiamiento desigual, donde
las pymes cargan la mayor presion.

3.;Qué diferencias observa en el acceso al crédito
entre empresas grandes y pequefias frente a un
entorno de tasas elevadas?

Grandes mejores condiciones;
pymes restringidas.

Grandes perfil solido;
pymes mas riesgo.

Brecha de competitividad: grandes
sostienen, pymes sobreviven.

Grandes con respaldo; pequefias excluidas.

Coincidieron en que las grandes empresas acceden a crédito
con mejores tasas y plazos, mientras las pymes enfrentan
mayores requisitos.

Coincidieron en que las grandes obtienen mejores
condiciones por sus garantias y trayectoria, mientras las
pymes enfrentan tasas altas y riesgo de exclusion.

4.;Qué retos principales enfrentan hoy los
operadores logisticos para mantener su rentabilidad

Costos de financiamiento
combustibles; reducir

Altos costos, baja
demanda, margenes

margenes reducidos.
Contratos fijos, gastos operativos.

Rentabilidad fragil, mayor riesgo
financiero.

Todos hablaron de costos crecientes: combustibles,
financiamiento, mantenimiento. Algunos afiadieron que los

Los margenes se reducen y se dificulta sostener la
rentabilidad en un entorno de costos crecientes.

en un escenario de encarecimiento del crédito? dependencia crédito. reducidos. contratos fijos limitan trasladar costos a clientes.
5.;Qué acciones o estrategias considera que pueden (Diversificar: leasing, capital de |Optimizar inventarios. . TN e L . — . . . . s,
«Q g .. quep . | & cap p , ? Facturan, arrendamientos, eficiencia|Digitalizacion, innovacion, alianzas Coincidieron en la necesidad de diversificar financiamiento y|La innovacion en financiamiento y la optimizacion de
adoptar las empresas para mitigar los efectos de riesgo, préstamos entre energia solar, IA en L. L. . L .
R 0 o tecnologica. estratégicas. mejorar la eficiencia operativa. procesos son claves para sostenerse.
tasas de interés mas altas? empresas. gestion.

6., Cual ha sido el papel de las instituciones
financieras frente a este contexto? ;Han flexibilizado
o endurecido las condiciones de acceso al crédito?

Bancos endurecen requisitos;
Atlantida innova.

Endurecimiento general,
encaje alto.

Mas garantias exigidas; pocas
opciones en dolares.

Banca mas restrictiva; exclusion pymes.

Todos coincidieron en que los bancos han endurecido
requisitos y condiciones de acceso al crédito.

Los margenes se reducen y se dificulta sostener la
rentabilidad en un entorno de costos crecientes.

7.;Qué oportunidades pueden surgir, a pesar de los
incrementos en las tasas, para los operadores
logisticos que sepan adaptarse?

Alianzas bancos-empresas,
nichos especializados.

Inversionistas privados,
reinversion utilidades.

Ultima milla, refrigerado, rastreo
digital.

Cooperacion pymes, especializacion.

Mencionaron especializacion en nichos, alianzas estratégicas
y digitalizacion.

El sistema financiero se percibe mas restrictivo, con
poco margen para pymes.

8., Qué cambios estructurales deberian implementar
las empresas en su planificacion financiera para
enfrentar mejor los ciclos de alza en tasas?

Finanzas avanzadas, planes
largo plazo.

Escenarios de liquidez,
control de flujos.

Presupuestos conservadores,
reservas.

Diversificacion fuentes, capacitacion
financiera.

Coincidieron en que, a pesar de las tasas altas, existen
oportunidades en eficiencia, especializacion y alianzas.

Las empresas deben reforzar su disciplina financiera
para sobrevivir en un ciclo de tasas altas.

9.Desde una perspectiva macroeconoémica, ;qué
politicas publicas podrian ayudar a que el sector
logistico enfrente mejor el reto del financiamiento?

Incentivos fiscales, garantias
estatales, bajar costos
aduaneros.

Congelar TPM en crisis,
liberar encaje, incentivos.

Fiscales, agilizar aduanas.

Desarrollar mercado de capitales, apoyo
regional.

Coincidieron en la importancia de incentivos fiscales y
medidas de apoyo estatal.

La intervencion publica puede ser determinante para
aliviar la carga de financiamiento en pymes.

10.;Cémo visualiza el panorama futuro del
financiamiento empresarial en Honduras si la
tendencia de tasas altas se mantiene en los proximos
afos?

Depende politica FED y filiales
extranjeras.

Complejo: menos
liquidez, crédito caro, mas
deuda.

Restriccidn crédito, concentracion
en grandes.

Sostenible solo si se diversifican fuentes.

Coincidieron en que, si las tasas siguen altas, el crédito sera
mas restrictivo y las pymes seran las mds afectadas.

El futuro dependera de la politica monetaria
internacional y de la capacidad local para diversificar
fuentes de financiamiento.
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Figura 57-Analisis de entrevista

La nube de palabras refleja las principales preocupaciones expresadas en torno al
financiamiento de los operadores logisticos en San Pedro Sula. Los términos mas destacados son
financiamiento, crédito, interés, empresas y condiciones, lo que evidencia que el acceso al crédito
sigue siendo un factor central en la sostenibilidad del sector. También sobresalen palabras como
costos, riesgo, rentabilidad y operadores, que sefialan la presion que enfrentan las empresas ante
las tasas de interés elevadas y la necesidad de mantener competitividad. La frecuencia de términos
como instituciones financieras, acceso y politicas sugiere una percepcion critica sobre las
condiciones impuestas por la banca local y la limitada disponibilidad de alternativas. En conjunto,
los hallazgos subrayan que las altas tasas de interés incrementan los retos financieros,
especialmente para las pequefias empresas, y refuerzan la importancia de diversificar fuentes de
capital, implementar estrategias de eficiencia y promover politicas publicas que alivien la carga

del financiamiento.
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.65 Confiabilidad del instrumento por variable (Alfa de Cronbach)

== Nivel minimo aceptable (a = 0.70)
0.85

0.87 0.88

0.8

0.41

Valor de Alfa (a)

0.2

0.0

Figura 58-Alfa de Cronbach

Fuentes: SPSS

El grafico muestra los resultados del coeficiente Alfa de Cronbach (o) para cada una de las
variables del instrumento aplicado a los operadores logisticos de San Pedro Sula. Este coeficiente

evalua la consistencia interna de las preguntas de cada dimension, es decir, el grado en que los

items de una misma variable miden un mismo concepto.

En la figura se observa que todas las variables presentan valores superiores al nivel minimo

aceptable (o = 0.70) indicado por la linea roja punteada, lo cual evidencia una alta confiabilidad

del cuestionario. Los valores especificos fueron:

Variable Alfa de Cronbach (a)||/Interpretacion
Condiciones de financiamiento||0.83 Buena confiabilidad
Rentabilidad financiera 0.87 Alta confiabilidad

107



Variable Alfa de Cronbach (a)||Interpretacion

Expansién empresarial 0.88 Excelente confiabilidad

Estrategias de financiamiento ||0.85 Buena confiabilidad

De acuerdo con los criterios establecidos por George y Mallery (2003), valores de o
entre 0.8 'y 09 indican una consistencia interna buena a excelente.
Por tanto, el instrumento demuestra que las preguntas fueron claras, coherentes y homogéneas,
permitiendo medir de manera confiable los constructos relacionados con el financiamiento,

rentabilidad, expansion y estrategias financieras de las empresas analizadas.
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CAPITULO V. CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

5.1 CONCLUSIONES

1.El sector logistico muestra una dependencia estructural del sistema bancario
tradicional, con un 82% de las empresas requiriendo financiamiento externo para su
operatividad. Sin embargo, este acceso se ha visto severamente restringido. Un 93% de los
operadores confirmé un aumento en las tasas de interés, con un 80% experimentando alzas de
entre 1 y mas de 3 puntos porcentuales. Esta situacion, agravada por el hecho de que el 66.7%
del sector son mediana empresa (percibidas como de mayor riesgo), evidencia que el principio
de "mayor riesgo, mayor tasa de interés" se aplica de forma agresiva, penalizando a la mayoria
y limitando su acceso al capital de trabajo, lo que podria llevar a la adopcidon de nuevas

alternativas de financiamiento.

2. El aumento del costo de la deuda ha impactado de manera directa y significativa en
los indicadores de desempefio financiero de los operadores logisticos en San Pedro Sula. La
reduccion del ROA en un 82.3% y del ROE en un 80% evidencia la presion que ejercen las
tasas de interés sobre la rentabilidad, generando una compresion de margenes que la mayoria
de las empresas califico como de impacto alto o muy alto. Aunque un 68.9% percibe su deuda
como manejable, el hecho de que mas del 91% mantenga una relacion deuda/EBITDA en
rangos poco saludables o intermedios refleja una fragilidad estructural que compromete la
sostenibilidad del sector. En este contexto, las tasas de interés no solo deterioran los resultados
financieros actuales, sino que también incrementan la vulnerabilidad futura de las empresas
frente a condiciones crediticias cada vez mas restrictivas, confirmando asi la relacion negativa

entre el costo del financiamiento y la rentabilidad

3. El andlisis confirma que el encarecimiento del crédito ha limitado de forma clara la
inversion y los planes de crecimiento de los operadores logisticos en San Pedro Sula. Un 75.6%
reconocié que su capacidad de reinversion se ha visto reducida, y mas de la mitad (53.3%)
sefiald que sus proyectos de expansion se han frenado moderadamente. Esto demuestra que las
altas tasas de interés actiian como un freno estructural para la modernizacion de un sector que,

a pesar de enfrentar una demanda creciente, no logra responder con la inversion necesaria para
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mantenerse competitivo. La situacion se agrava por la falta de prevision financiera: el 88.9%
de las empresas no incorpora escenarios de alzas en las tasas de interés en su planificacion, lo
que incrementa su vulnerabilidad frente a un entorno crediticio mas restrictivo y pone en riesgo

su sostenibilidad a mediano y largo plazo.

4. Frente a este panorama, la respuesta del sector ha sido insuficiente. Si bien existe
una clara conciencia sobre la diversificacion de fuentes (91.1% la practica), otras estrategias
clave como la reinversion sistematica de utilidades son aplicadas de forma moderada (48.9%)
o limitada (26.7%). La tercerizacion de funciones financieras importantes y el constante
cambio del personal del puesto clave (solo el 24.4% tiene mas de 4 afios en el cargo) sugieren
una debilidad en la gestion interna del riesgo financiero. Por lo tanto, la propuesta de estrategias
debe orientarse a profesionalizar la gestion financiera interna, formalizar practicas de
optimizacion de flujo de caja (como la negociacion proactiva con proveedores) y explorar
activamente fuentes de financiamiento no bancarias para construir resiliencia frente a la

politica monetaria restrictiva del Banco Central de Honduras.

5.2 RECOMENDACIONES

Para mitigar el impacto de las altas tasas de interés y fortalecer la resiliencia financiera del

sector logistico de San Pedro Sula, se derivan las siguientes recomendaciones practicas:

1. Es fundamental que el gobierno y la banca implemente programas para bajar la carga del
costo financiero, en especial a la mediana empresa del sector logisticos, historicamente Honduras
ha mantenido tasas de interés activas y elevadas por lo que se sugiere lineas de créditos de fomento
con tasas preferenciales para el sector logistico un ejemplo podria ser a través de BANHPROVI
realice financiamiento mediante intermediarios financieros como bancos privados o cooperativas
esto proporcionaria una alternativa sobre la restriccion de acceso al crédito para el 66.7% del sector

de operadores logisticos de las medianas empresas.

2. Revision de las obligaciones actuales que conlleva a buscar nuevas opciones de
financiamiento, por ejemplo, priorizar préstamos a tasa fija (incluso si son ligeramente mas altos)
para evitar riesgos de aumentos futuros, evaluar costos totales incluyendo comisiones y garantias

de financiamiento un alto costo en los créditos ha sido un obstadculo para empresas que buscan
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competitividad y capacidad de expansion. Esto influye en la capacidad de anticipacion y decision
proactiva a los gestores para proteger su margen de rendimiento sobre activos de los proveedores

logisticos, contrarrestando el impacto reportado por el 82.3% de las empresas en su ROA.

3. Fomentar modelos de inversion colaborativa entre operadores para proyectos especificos
de expansion (ej. infraestructura, flotas), como invertir en herramientas tecnologicas aumentando
la productividad y reduciendo costos, fortaleciendo asi la resiliencia financiera, la digitalizacion
puede reducir costos y gastos operativos logisticos compartiendo el capital, el riesgo y los
beneficios. Esta estrategia ofrece una alternativa real al financiamiento bancario costoso,

reactivando los planes de expansion paralizados para el 75.6% de las empresas.

4. Los hallazgos identificados confirman que el acceso al crédito de los operadores logisticos
en San Pedro Sula se encuentra limitado por el encarecimiento de las tasas de interés y por la fuerte
dependencia del financiamiento bancario tradicional, lo que ha generado vulnerabilidad financiera
y una reduccion en la capacidad de reinversion y expansion. En este contexto, se concluye que la
alternativa mas viable es diversificar las estrategias de financiamiento y negociacion crediticia,
incorporando tanto esquemas bancarios como no bancarios, y al mismo tiempo fortalecer la gestion
interna mediante herramientas tecnoldgicas. La propuesta de desarrollar un sistema de monitoreo
inteligente que compare en tiempo real los entornos de compra, arrendamiento y leasing ofrece
una solucion practica, ya que permite proyectar costos, evaluar riesgos, anticipar escenarios de
tasas de interés y generar informacion clave para la negociacion con proveedores logisticos y
entidades financieras. De esta manera, los operadores podran reducir su exposicion al crédito caro,
mejorar su capacidad de decision y garantizar mayor sostenibilidad financiera en un mercado

altamente competitivo.
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CAPITULO VI. APLICABILIDA

6.1 NOMBRE DE LA PROPUESTA

“Estrategias de financiamiento y negociacion crediticia para mejorar el acceso al crédito de

los operadores logisticos en San Pedro Sula ante el impacto de las tasas de interés (2025)”
6.1 JUSTIFICACION DE LA PROPUESTA

La iniciativa denominada “Estrategias de financiamiento y negociacion crediticia para
mejorar el acceso al crédito de los operadores logisticos en San Pedro Sula ante el impacto
de las tasas de interés (2025)” se presenta como una respuesta fundamentada a la Propuesta
que enfrenta actualmente el sector logistico en esta ciudad. La investigacion demostrd que la
mayoria de las empresas depende del crédito bancario (82%) y que casi todas (93%) han sido
afectadas por los incrementos en las tasas de interés durante el tltimo afio, lo que ha reducido
significativamente su rentabilidad y su capacidad de reinversion. Asimismo, se identificd que
mas del 40% de los operadores considera los créditos bancarios “inasequibles”, que un 80%
ha visto caer sus indicadores financieros (ROE y ROA), que casi el 90% no se prepara para
escenarios de aumento en las tasas y que cerca del 70% concentra su financiamiento
exclusivamente en bancos, sin explorar alternativas como leasing, fondos multilaterales o
bonos. Estos hallazgos evidencian la urgencia de una propuesta que ayude a diversificar las
fuentes de financiamiento, fortalecer la capacidad de negociacion y mejorar la gestion de
riesgos. Para ello, la propuesta se fundamenta en teorias financieras como la del Costo de
Capital y el Apalancamiento Financiero, buscando reducir el costo del dinero, equilibrar
mejor la relacion entre deuda y patrimonio, e incluir instrumentos financieros mas accesibles
para las pequefias y medianas empresas. Ademas, se apega al marco legal hondurefio,
garantizando que las estrategias sugeridas sean viables y sostenibles. Con su implementacion,
se espera no solo disminuir los costos financieros mediante la negociacién de condiciones
mas favorables, sino también preparar a los operadores con herramientas de gestion que
aumenten su resiliencia, al tiempo que se fomenta una mayor inclusion crediticia mediante
acceso a fondos especializados. De esta forma, se contribuye directamente al fortalecimiento
de un sector estratégico para la economia de San Pedro Sula y la region, promoviendo

estabilidad, crecimiento y sostenibilidad a largo plazo.
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6.1 ALCANCE DE LA PROPUESTA

1. Identificar y sistematizar las principales alternativas de financiamiento disponibles
en 2025 para los operadores logisticos de San Pedro Sula, detallando requisitos, condiciones y
beneficios, con el propdsito de ofrecer una visidon comparativa que facilite la toma de

decisiones.

2. Disenar un plan de recomendacion estratégico de financiamiento y negociacion
crediticia a través de alternativas de financiamiento a nivel de operadores logisticos, orientado
a diversificar las fuentes de crédito y reducir la dependencia de la banca tradicional,

promoviendo alternativas como leasing, y fondos de desarrollo.

3. Establecer un esquema de monitoreo financiero sencillo y practico, que permita
evaluar periddicamente la evolucion de las tasas de interés y su efecto en la rentabilidad y

capacidad de inversion del sector logistico.

6.1 DESCRIPCION Y DESARROLLO

La propuesta “Estrategias de financiamiento y negociacion crediticia para mejorar el acceso
al crédito de los operadores logisticos en San Pedro Sula ante el impacto de las tasas de interés
(2025)” se presenta como un conjunto integrado de instrumentos y procesos aplicables a nivel
sectorial. Su objetivo es transformar los hallazgos del diagnéstico (dependencia bancaria, caida de
rentabilidad, falta de estrategias) en productos operativos: documentos, plantillas, procedimientos
y un plan de ejecucidon que permita a cdmaras de comercio, asociaciones y entidades afines

implementar soluciones concretas, replicables y medibles.

,Qué se hara y como se hara?

Se definieron tres acciones principales. Para cada una se indica: qué se hara, pasos metodoldgicos,
productos finales, responsables recomendados, plazo estimado y criterios de aceptacion estas son

las siguiente:

1. Accidn 1 Identificacion y sistematizacion de alternativas de financiamiento
2. Accidn 2 Recomendacion estratégica de financiamiento y negociacion crediticia enfoque en

leasing.
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3. Accion 3 Propuesta de Desarrollo de Caso de Negocio: "Smart Finance Logistico 2025:

Monitoreo de tasas de interés con dashboards inteligentes y Agentes IA"

1.1.1 Accion 1. Identificacion y sistematizacion de alternativas de financiamiento

Qué se hara:

Elaborar un Catalogo Sectorial de Financiamiento 2025 que describa y compare todas las
alternativas relevantes: banca comercial, leasing operativo y financiero, créditos sindicados,
bonos corporativos (micromision), fondos multilaterales, lineas publicas (Banhprovi), y

mecanismos de garantias parciales.

Como se hara (pasos):

1. Recoleccion de informacién primaria y secundaria (folios de productos financieros,
requisitos y condiciones) de fuentes: instituciones financieras, Banhprovi, BCIE/CAF, y
bancos comerciales.

2. Estandarizacion de variables: tasa nominal, plazo, comisiones, requisitos documentales,
garantias, montos minimos/maximos.

3. Construccion de un cuadro comparativo y fichas por producto.

4. Revision y validacidon con 3—5 representantes financieros y 6—8 empresas logisticas.

Productos: Catalogo PDF + version editable (Excel) con filtros; fichas de producto por
instrumento.

Responsables: Consultor financiero + equipo técnico
Plazo estimado: 1.5-2 meses.
Criterios de aceptacion: Catalogo con todas las variables estandarizadas; validacion

documentada por al menos dos instituciones financieras y tres empresas del sector.

1. Catalogo Sectorial de Financiamiento para Operadores Logisticos en San Pedro Sula
(2025). Este catalogo presenta de forma ordenada y comparativa las principales alternativas
de financiamiento disponibles para el sector logistico en Honduras. Cada opcion se
describe considerando montos, plazos, tasas, requisitos, ventajas y limitaciones, con el fin

de facilitar la toma de decisiones estratégicas y la negociacion colectiva del sector.
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Tabla 10 -area de Banca

nca Comercial

1. Banca Comercial Tradicional

Limitaciones

Fuente

Institucion Producto (tipo) Monto (ejemplo / rango) Plazo (max./ejemplo) Tasa de interés (publicada) Garantias tipicas Requisitos (resumen) Ventajas
; . . . B ., https://bancatlan.hn/banca-pyme-
*Préstamo Comercial PYME . . *Tasas variables (14%-20%) Hipoteca/garantias | Documentacion legal de la empresa, L .
L . , X i X ; ., Activo fijo: hasta 10 afios; i . X B . R Productos especializados Tasas/condiciones 02/comercio/necesita-financiamiento-
Banco Atlantida *Préstamo Capital de Trabajo | Variable seglin evaluacion . X ~ *Qtras tarifas consultar tarifa en prendarias segln estados financieros, RTN, L . . .
L capital trabajo: hasta 3 afios. . o PYME, factoring disponible. | personalizadas (cotizar). | para-su-negocio/prestamo-comercial-
Atlantida sucursal web. destino. identificacion.
atlantida/?utm
- . » *Tarifario (14%-20%) aranceles L . .
BAC Cred tic (BAC *Créditos Empresas Segln evaluacion Seatinlinea ublicadf) veDrPDFnLetaﬂfas Varfa por producto Documentos legales, estados Canales digitales y procesos| Tasa/comisiones varian |  https://www.baccredomatic.com/es-
redomatic ( ) *Lineas de crédito (empresas) g P (2025) porp ’ financieros. agiles. por riesgo y producto. hn/empresas/financiamiento?utm
*CréditosCorporativos Montos desde L1,000 Personales: plazos 12-60 - ) . . e - Tasas no publicadas
. . p. X p R | *Tasa competitiva (variapor |Segtn producto (garantia Identificacién, RTN, estados Productos digitales; P https://www.ficohsa.hn/banca-
Ficohsa *Hipotecarios (personales) / corporativos | meses; corporativos segin N . L . puntualmente en
R | " » producto (13%-30%) real o aval). financieros (empresas). factoring disponible. personas/prestamos?utm
*Factoring segun evaluacion evaluacion producto web.
*Crédito PYME Segun Tarifario de la pagina web https://www.bancopromerica.com/banca
B P . *Prestamo Comercial Segtin evaluacién (PYME) Plazo conforme necesidad g(m 40%) conszltgaren Avales o garantias segin Documentacion PYME, estados Enfoque PYME, procesos de Tasas personalizadas pdé om résas/bapnca mé/credno
anco Fromerica * Financiamiento g (flexible) s monto. financieros. crédito adaptados. P : 0 w
. sucursal. pyme/?utm
Microempresas
https://www.davivienda.com.hn/banco/pro
*Préstamos pyme . . . - . . . . » . . ductos/prestamos?utm
Davivienda Hond *Prestamos hi o?anrios Sedin producto Plazos seglin destino (ej. | Segun Tarifario de la paginaweb |Hipoteca, garantia seglin Documentacién, RTN, estados Productos integradosa | Tasasy condiciones por - s‘//ww:v davivienda comtﬁm/banco/do
avivienda Honduras P o ganp hipotecario largo plazo) (15%-50.77%) producto. financieros (cuando aplica). banca personal/corporativa. evaluacion. . ) .
*Prestamos comerciales cumentos?category id=d900d7e1-2332-
4496-a049-4f9th221fa0a
*Prestamos BP
*Prestamos Hipotecario . No esta publicaco pero se
; ; X | Plazos 36,48, 60 meses (ej. | . . e L )
Banpais (Banco del Pais) *Prestamos PYME Rotativo | Montos segtin producto; roducto de estudio) / otros identifico que dependiendo el Varia por producto Solicitud digital, identificacién, RTN, Canales digitalesy  |Tasas varian por producto | https://www.corporacionbi.com/hn/banpai
*Prestamos alternativos permiten cotizacién digital P monto inicia con 8.25% a un 20% porp ' documentacién segtin destino. productos 100% digitales. y perfil. s/?utm

(nuevo)

*Banca Fiduciaria
*Abastos

segln linea

dependiento del monto.

Fuente: tarifario de productos de bancos en la web
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Tabla 11-Otras fuentes de Financiamiento.

Factoring (Anticipo de Facturas)

Categoria

Institucién

Producto (tipo)

Monto

Plazo

Tasa de interés

Garantias

Requisitos

Ventajas

Limitaciones

Factoring (Anticipo de

Seglin vencimiento

Comision / consultar

Programas de Financia

iento Publicos

Banco Atlantida Factoring Valores de facturas . Cesion facturas Contrato, facturas Liquidez inmediata Costos de comision
Facturas) factura tarifa
Factoring (Anticipo de . . . . -, - L.
Facturasﬁ ( P Lafise Factoring Variables Variable Generalmente negociada [Cesion facturas Contrato, facturas Liquidez rapida Costos del producto
Factoring (Anticipo de . . . . . , RS N Lo . Costos
g ( P Ficohsa Factoring Condiciones negociadas Negociado Seglin programa Cesion facturas Contrato, facturas Liquidez empresarial .. .
Facturas administrativos

productos

productos personales
mas altos

accesibles localmente

Categoria Institucion Producto (tipo) Monto Plazo Tasa de interés Garantias Req Ventajas Limitaciones
Garantias
P Publicos / P de viviend L hipotecari ., - . -
rogramas Fublicos BANHPROVI rogramas de vivienda y Programas en desarrollo Plazos del programa Tasas subsidiadas potecarias o Documentacion legal Tasas subsidiadas Requiere aprobacion
Desarrollo desarrollo estructura del
proyecto
P Publicos / Fi iamiento publi . D tacio Estudios técni . .
rogramas Tublicos BCIE {nanciamiento publico por |y 4oag publicas Depende proyecto Dependen del proyecto ,oc.umen acion stu 1.0 S (Scnicos y Proyectos de impacto |Procesos complejos
Desarrollo proyectos técnica financieros
Fondos Multilaterales y Cooperacion
Categoria Institucion Producto (tipo) Monto Plazo Tasa de interés Garantias Requisitos Ventajas Limitaciones
Fondos Multilateral - - Requi . . .
ondos “ ilaterales / CAF Proyectos Apoyos Competitivos Competitivas cquiere .. Documentacion técnica Fondos de desarrollo |Estructuras amplias
Cooperacién documentacion
Fondos Multilaterales / . ) C titi 1 . Garantias d L .
ondos “ Haterales BID Préstamos productivos Montos segiin proyecto OMpELItivos a fargo Preferenciales arantias de Documentacion legal Impacto econdémico Procesos largos
Cooperacion plazo proyecto
. ™ .. . . Hasta 360 4%-17.5% ( . S . . .
Fintech / Cooperativas COACEHL Créditos vivienda/educacion [Montos variados vijlsi:;l da meses pr;) ducto o segun Aportes y avales Ser afiliado, identificacion |Tasas competitivas Debe ser socio
Crédit iales MI . Lo . .
Fintech / Cooperativas COMIXMUL P\rfMlEOS comerciales Desde L50,000 3-60 meses Variables Aportes y avales Ser socio, identificacion ~ [Acceso local Debe ser socio
Hasta L.1,200,000 X;;iz;::girtzsosl;zm Garantia Aportaciones obligatorias; |Tasas bajas, acceso ;?;lsere:filtasi(s):il;};os'
. . - Financiamiento para (vehiculo), hasta L.250,000- » plazos Desde ~14 % hasta ~40 |, . ) Aport o 8 > s4s bajas, ] o Bunos casos;
Fintech / Cooperativas CEIBENA . . . .. |hasta 360 meses en o . (hipotecaria o identificacion; para para personas de garantias exigidas;
crecimiento de MIPYME L.500,000 en microcrédito / % (segln producto) . .
MyPe algunos productos fiduciaria) productos grandes, menores ingresos tasas altas en
4 hipotecarios de Ceibe microcréditos express
Amplio portafolio: Para montos muy
Monto comun entre Tasas entre ~12 %-15 % . Ser afiliado; demostracion Pho b ’ grandes puede
Créditos automaticos 130,000 y L60,000; Segun producto (mixto  [para cooperativas en de corto y medio de ingresos; algunas Opelones para requerir garantias;
Fintech / Cooperativas TAULABE L. o - c . ) plazo) e vivienda, vehiculo, >
rapidos, fiduciarios capacidad maxima de de corto y medio plazo) |general; puede variar cooperativas requieren MyPe: productos puede haber procesos
hasta ~L1.5 millones segtin producto aval yre: p mas lentos que
express -
fintechs
Desde ~14.85 % para
, } automaticos; productos . Tasas medias-alta en
Plazos varian segun . . Mejores tasas que
. L1 . especificos de vehiculo, | . = . s algunos productos
. . - Hasta ciertos montos crédito; vehicular o X Historial crediticio, avales para montos muchos bancos en .. L.
Fintech / Cooperativas CHOROTEGA Crédito para empresas . . escolar, escolar variable R . fiduciarios o rapidos;
definidos por cooperativa; |escolar usualmente aportaciones o mayores ciertos productos; .
. entre ~15-20 % , aval requerido en
mediano plazo . cercania local
dependiendo montos altos
condiciones
Vari ducto; tas
o - antd Por pro u',v o; tasa Tasa de los productos
Vivienda hasta 30 afios; |de vivienda segin . .
Hasta ~[.200,000; hasta ersonales hasta 60-84  |convenio Aportaciones al identificacion, avales para Diversidad de personales puede ser
Fintech / Cooperativas ARSENAULT Credi-Estrella, automaticos o U P N . . i P productos; opciones  |significativa; vivienda
capacidad financiera meses en algunos (BANHPROVI) baja; ahorro, ciertos montos

requiere tramites
adicionales
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Fuente: Informe de Tasas de Interés Ponderadas BCH, el heraldo 8 de abril de 2025

Para el proveedor logistico de San Pedro Sula, motor de la cadena de suministro hondurefa,
este cuadro deja ver una ruta critica para superar su principal desafio: la liquidez inmediata frente
a los largos plazos de pago de sus clientes. El hallazgo mas importante es que no estan solos.
Los Programas Publicos se presentan como una herramienta esencial para sostener la operacion
diaria (combustible, salarios, mantenimiento) sin estrés financiero, asegurando la continuidad del
servicio. Por otro lado, los Fondos Multilaterales son la puerta para una transformacion estratégica;
les permiten acceder a capital que quizas su flujo de caja no podria generar, destinado a modernizar
flotas con vehiculos mas eficientes, implementar tecnologia de trazabilidad o expandirse a
mercados internacionales. En resumen, esta dualidad de financiamiento significa que pueden no
solo sobrevivir a la volatilidad, sino crecer de manera sostenible, fortaleciendo su papel

indispensable como la columna vertebral del comercio en la region norte de Honduras.
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1.1.1

Accion 2. Recomendacion estratégica de financiamiento y negociacion crediticia
enfoque en leasing.

2 1. Justificacion

El aumento de las tasas de interés en Honduras encarece el acceso al crédito tradicional,

reduciendo la rentabilidad de las empresas logisticas. Esto afecta tanto el ROA (eficiencia en el

uso de activos como flotas y bodegas) como el ROE (rentabilidad para los accionistas).

Por ello, se requiere un esquema financiero alternativo que:

Optimice el uso de los activos sin necesidad de compra directa (mejora ROA).

Proteja la rentabilidad de los socios mediante reduccion de costos financieros (mejora
ROE).

Diversifique las fuentes de financiamiento para disminuir dependencia de la banca

tradicional.

Como propuesta de iniciativa se desarrollar alternativas clave en el sector logistico, una de

las decisiones mas importantes es como adquirir los activos necesarios para operar, como

camiones, montacargas o sistemas de almacenamiento.

Existen tres opciones principales:

La compra, que implica pagar el costo total del activo y hacerlo propio desde el inicio;

El arrendamiento tradicional, donde la empresa paga una renta mensual por el uso del bien
sin derecho a ser duefio; y

El leasing, que combina lo mejor de ambos modelos, ya que permite usar el activo pagando
cuotas periodicas y, al final del contrato, ofrece la opcion de adquirirlo a un precio residual.
Frente a la compra, el leasing evita grandes desembolsos iniciales y ayuda a mantener
liquidez; y frente al arrendamiento, brinda la posibilidad de convertirse en propietario del
activo, generando un valor adicional para la empresa. Por estas razones, el leasing resulta
mas rentable y estratégico para el sector logistico, ya que reduce el impacto de las altas
tasas de interés, facilita la renovacion de activos y fortalece la rentabilidad del negocio a

largo plazo
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2. Objetivo general de la propuesta

Mitigar el impacto de las altas tasas de interés mediante la implementacion de mecanismos

de leasing, fondos de desarrollo, y esquemas colectivos de negociacidn, con el fin de optimizar el

rendimiento sobre activos (ROA) y sobre capital (ROE) de las empresas logisticas en San Pedro

Sula.

3. Estrategias propuestas

Estrategia Leasing financiero y operativo sectorial

({Qué?:

Identificar productos de Leasing y Negociar con arrendadoras (Atlantida Leasing,
Ficohsa, BAC) convenios marco de leasing para flotas y equipos logisticos.

(Como ayuda a ROA?

El activo se usa sin necesidad de estar en balance como deuda tradicional; mejora la
eficiencia de activos.

(Como ayuda a ROE?

Reduce el costo financiero en comparacion con préstamos de alta tasa, protegiendo la
utilidad neta.

Accidn practica: La Camara de Logistica de SPS lidera una mesa de negociacion sectorial
con arrendadoras para fijar tasas preferenciales colectivas.

A continuacién, se identifican y se desarrolla una lista de productos y tipos de leasing del
sector logistico realizando un comparativo del financiamiento para poder identificar mas
claramente productos que los proveedores logisticos puedan tener en consideracion.

Leasing Financiero

Definicion: Es un arrendamiento en el que el arrendatario utiliza un activo durante un
periodo determinado y tiene la opcion de adquirirlo al final del contrato pagando un valor
residual.

Caracteristicas:

e Plazo generalmente similar a la vida til del activo.

e El arrendatario asume riesgos y beneficios del activo (mantenimiento, seguros).
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e Al final del contrato, puede comprar el activo a un precio previamente acordado.

Leasing Operativo

Definicion: Es un arrendamiento a corto o mediano plazo donde el arrendatario usa el
activo, pero no suele tener opcion de compra al finalizar el contrato.

Caracteristicas:

e Plazo menor que la vida util del activo.
e El arrendador mantiene la propiedad y el riesgo del activo.
e Adecuado para activos que se vuelven obsoletos rapido (computadoras, equipos

tecnoldgicos).

Leasing Internacional

Definicion: Es un leasing que involucra activos importados o adquiridos en otro pais.

Caracteristicas:

e Facilita la adquisicion de maquinaria o vehiculos extranjeros.
e Puede ser financiero u operativo.

e Puede incluir servicios adicionales como transporte, seguros y aduanas.

Sale and Lease Back

Definicion: La empresa vende un activo que ya posee y lo arrienda de nuevo al vendedor.

Caracteristicas:

e Libera liquidez inmediata.
e Permite seguir utilizando el activo sin comprarlo nuevamente.

e Generalmente se utiliza para inmuebles o maquinaria costosa.
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Tabla 12-Cuadro comparativo de Operadores

Entidad

Financiera

Leasing Atlantida

Tipo de Leasing

Leasing Financiero

Activos Financiables

Vehiculos, maquinaria,
equipo de oficina

12 a 60 meses

Cuadro comparativo de productos de leasing para operadores logisticos en Honduras

Tasa de Interés

Tasa de interes en
base aproyectos

Comentarios

Financiamiento hasta el 100% del valor del
bien; rentas deducibles de ISR; no requiere
garantias adicionales. (Banco Atlantida)

Ficohsa

Leasing Financiero

Vehiculos, maquinaria,
equipos tecnologicos

Hasta 84 meses

Tasa de interes
pesonalaizada

Financiamiento hasta el 100%; no requiere
garantias adicionales; deduccion de rentas en
ISR. (Ficohsa Honduras)

BAC Credomatic

Leasing Financiero

Vehiculos, maquinaria,
equipos tecnologicos

12, 48, 60 meses

No especificada
publicamente

Opcion de compra al final del contrato; rentas
deducibles de ISR; financiamiento en lempiras
y dolares. (BAC)

Vehiculos, maquinaria,

Financiamiento hasta el 100%; no requiere

Creditec Leasing Financiero euinos tecnologicos No especificado 8%, 12%, 40% garantias adicionales; deduccion de rentas en
quip &l ISR. (Creditos DGA)
. Incluye mantenimiento preventivo, seguro,
OPAM (Grupo . . Vehiculos, montacargas, No especificada ,y pre 10, Seaut
Leasing Operativo . Hasta 60 meses o matricula y GPS; no requiere prima inicial;
Flores) tractocamiones publicamente

crédito a 30 dias. (Grupo Flores Leasing)

La gran ventaja es la planificacioén financiera anticipada. Saber los plazos y tasas les

permite proyectar cuotas manejables que se alineen con sus ingresos, convirtiendo una inversion

pesada en un gasto operativo predecible. Esto es fundamental para dejar de depender tinicamente

del cashflow, que suele ser irregular. En esencia, este cuadro les empodera para pasar de ser

reactivos (reparar lo que se descompone) a ser proactivos: invertir en activos modernos que

reduzcan costos de mantenimiento, mejoren su servicio y, finalmente, los consoliden como un

eslabon logistico mas robusto y confiable en la cadena de suministro nacional e internacional.
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Producto/Servicio

Flota vehicular

Compra

Alta inversion
inicial (L

Arrendamiento

Leasing
operativo/financiero (L

Financiamiento (crédito

bancario u otros)

Crédito bancario 13%—18%,

Cuadro comparativo: Compra vs. Arrendamiento vs. Financiamiento de activos logisticos

Impacto Financiero (ejemplo %)

Compra: mejora ROA a largo plazo.
Arrendamiento: reduce ROE por

Observacion Estratégica

Compra fortalece patrimonio;
arrendamiento da liquidez inmediata;

. i
(ﬁcl?n;ll(l);];s’ 20M—40M). Activo |IM—40M, 2—-7 afios, ﬁiarz:ezria Jorendaria intereses (—8%). Financiamiento: financiamiento con riesgo si no hay flujo
& propio en balance. |12-16%). P p ’ presion fuerte sobre ROE (—10%). |estable.
Compra de Compra: ROA estable (12%) Compra asegura valor patrimonial;
. inmueble (L Leasing inmobiliario Crédito hipotecario pra: & - iy pra asegura valor p o
Almacenamiento Arrendamiento: presion en ROE arrendamiento agiliza expansion;

(bodegas logisticas)

30M-100M). Se
capitaliza como
activo fijo.

(5-15 afios, 11-15%
anual).

(12%-14%, plazo 10-15
afos).

(=7%). Financiamiento: alto flujo
mensual, riesgo de solvencia.

financiamiento puede descapitalizar si
suben tasas.

Equipo logistico
(montacargas,
racks, bandas
transportadoras)

Compra directa (L
SM-15M).
Depreciacion
10-15% anual.

Renting/arrendamiento
(plazo 3-5 afos).

Crédito comercial (plazo 3—7
afios, tasa 14%—18%).

Compra: mejora eficiencia de
activos. Arrendamiento: costo
recurrente (+5%). Financiamiento:
interés

Arrendar si hay innovacion rapida; compra
mejor si el uso es intensivo; financiamiento
util en proyectos escalonados.

Tecnologia (ERP,

Licencia perpetua

SaaS mensualizado

Crédito para CAPEX

SaaS: afecta flujo mensual (—3%
margen). Compra: fuerte

SaaS da flexibilidad; compra da control;

WMS, IoT) (CAPEX). (OPEX). tecnologico (plazo 25 afios). |desembolso inicial. Financiamiento: |financiamiento viable si hay ROI claro.
riesgo si el ROI no es inmediato.
Infraestructura Compra: ROA neutro. Arrendar en picos: Compra para operacion
de transporte . Alquiler temporal segiin  |Crédito rotativo o linea de Arrendamiento: —2% margen. . pieos; cormpra p P
Compra directa. N . X L ; C. continua; financiamiento como respaldo de
(contenedores, demanda. capital de trabajo. Financiamiento: riesgo de liquidez

pallets, etc.)

en picos de demanda.

liquidez.

El analisis de compra, arrendamiento y financiamiento aplicado a activos logisticos

muestra efectos diferenciados en la rentabilidad y en la estrategia financiera de las empresas. La

compra representa un alto desembolso inicial que fortalece el patrimonio y asegura la propiedad

de los activos, favoreciendo un ROA mas estable en el largo plazo, aunque exige liquidez

inmediata y puede limitar la capacidad de maniobra. El arrendamiento, en cambio, permite acceso

rapido a flota, bodegas, equipos o tecnologia sin descapitalizarse, lo cual mantiene liquidez y

dinamiza la operacion. Sin embargo, los pagos periddicos de canones reducen la utilidad neta y

generan presion sobre el ROE, pues los intereses implicitos disminuyen el rendimiento del capital

de los socios.

El financiamiento bancario se configura como la opcion mads riesgosa en un entorno de

altas tasas de interés. Aunque permite adquirir activos estratégicos sin sacrificar liquidez inicial,

incrementa los gastos financieros y exige garantias adicionales, lo que deteriora tanto el flujo de
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caja como los indicadores de rentabilidad. E1 ROA disminuye porque los activos generados no

producen el retorno esperado frente al mayor costo de deuda, mientras que el ROE cae

significativamente debido a la reduccion de utilidades disponibles para los accionistas. En

conjunto, se observa que la compra favorece estabilidad patrimonial, el arrendamiento aporta

flexibilidad operativa y el financiamiento intensivo puede comprometer la solvencia, reflejando

asi la estrecha relacion entre decisiones de financiamiento y desempeiio financiero en los

operadores logisticos.

4  Estrategia que se recomienda es un modelo de calculo sectorial de ROA y ROE

Qué: Desarrollar un tablero financiero gremial con métricas agregadas de ROA y ROE

del sector logistico en SPS.

Coémo ayuda a ROA: Permite a las empresas medir qué tipo de activo arrendado genera

mayor eficiencia.

Como ayuda a ROE: Identifica qué fuente de financiamiento protege mas la rentabilidad

de los socios.

Accion practica: Implementar dashboards con simulaciones (leasing vs crédito bancario

vs fondos multilaterales).

Cuadro explicativo: ROA vs. ROE

Tabla 13-ROA vs. ROE

Indicador

Nombre completo

Formula

. Qué mide?

Interpretacion
practica

Relacion con tu tesis (tasas de
interés y financiamiento)

Return on Assets

ROA = Utilidad

Mide la eficiencia con
que la empresa utiliza

Un ROA alto indica
que los activos

Si las tasas suben — mas gastos
financieros — baja la utilidad neta

ROA (Rentabilidad Neta / Activos . (flota, bodegas, — ROA disminuye, mostrando
. sus activos para . . .
sobre Activos) Totales . equipos) generan  [menor eficiencia de los activos
generar beneficios. o .
buenas utilidades.  |financiados.
- Mide la rentabilidad |Un ROE alto indica |Con tasas més altas — se reduce la
Return on Equity |ROE = Utilidad . .. o
.. que reciben los buen rendimiento  |utilidad neta por mayor pago de
ROE (Rentabilidad Neta / o . . .
. . . . accionistas sobre su  [del capital propio  |intereses — ROE cae, y los
sobre Patrimonio) |Patrimonio . ., . . o .
inversion. invertido. accionistas perciben menos retorno.

Fuente: Propia
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Calculo ejemplo de ROA y ROE enfocado en Leasing y a beneficios de Proveedores logisticos.

e Opcion A: Compra al contado

La empresa usa efectivo propio (20M).

No paga intereses, pero reduce liquidez.

Incremento utilidad neta = 12 — 6 — Depreciacion (4) =+ L 2M

Nueva utilidad=8 +2 =L 10M
Activos = 100M | Patrimonio = 30M
ROA =10/100=10%

ROE =10/30=33.3%

e Opcion B: Arrendamiento (leasing 16%)

Canon leasing: 20M x 16% = L 3.2M/aiio
Incremento utilidad neta=12-6-3.2=+L 2.8M
Nueva utilidad =8 +2.8 = L 10.8M
Activos = 80M | Patrimonio = 30M
ROA =10.8/80=13.5%

ROE =10.8/30=36%

e Opcion C: Financiamiento (crédito bancario 14%)

Intereses: 20M x 14% = L 2.8M/afio
Depreciacion: 20M / 5 aios = L 4M/afio
Incremento utilidad neta=12-6-2.8-4=-L 0.8M

Nueva utilidad =8 - 0.8 =L 7.2M
Activos = 100M | Patrimonio = 30M
ROA=7.2/100=7.2%

ROE =7.2/30=24%
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Tabla 14-Tabla comparativa

Comparacion final

Utilidad neta (L MM) Activos (L MM)
Compra 10 100 10.00% 33.30%
Arrendamiento 10.8 80 13.50% 36.00%
Financiamiento 7.2 100 7.20% 24.00%

La comparacion entre las tres modalidades de financiamiento muestra impactos distintos
en la rentabilidad de los operadores logisticos. La compra asegura estabilidad patrimonial con
una utilidad neta de L 10 millones, un ROA de 10% y un ROE de 33.3%, aunque exige un alto
desembolso inicial. El arrendamiento resulta ser la alternativa mas eficiente en el corto plazo,
alcanzando L 10.8 millones de utilidad, un ROA de 13.5% y un ROE de 36%, al permitir
liquidez y acceso a activos sin comprometer capital propio, aunque con la carga de pagos
periddicos sensibles a las tasas de interés. En contraste, el financiamiento bancario presenta el
peor desempeiio, con utilidad neta de L 7.2 millones, un ROA de 7.2% y un ROE de 24%, ya que
los intereses reducen tanto la eficiencia de los activos como el retorno al patrimonio, aumentando

el riesgo de solvencia en contextos de encarecimiento del crédito.

Accién practica: Implementar dashboards con simulaciones (leasing vs crédito bancario

vs fondos multilaterales).

Resultados esperados

1. Disminucion del costo financiero efectivo del sector logistico en al menos 15% en
comparacion con créditos bancarios tradicionales.

2. Mejora del ROA sectorial, al aumentar el uso de activos productivos sin elevar deuda
bancaria.

3. Proteccion del ROE de las empresas logisticas, garantizando rentabilidad para socios a
pesar de tasas de interés elevadas.

4. Fortalecimiento de la resiliencia financiera con acceso a fuentes diversificadas (banca,

leasing, fondos de desarrollo, fintech).

Entregables concretos

o Plan estratégico sectorial de financiamiento.

e Convenio marco de leasing con arrendadoras.
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e Disefio de Fondo Sectorial de Garantias.
o Catalogo Sectorial de financiamiento actualizado.

e Dashboard de métricas ROA/ROE aplicado a escenarios de financiamiento.

Recomendaciones para mitigar el impacto financiero con leasing

Implementar un leasing colectivo sectorial

e Qué: Agrupar a varias empresas logisticas para negociar contratos de leasing por
volumen con arrendadoras.

o Beneficio: Reduce la tasa efectiva de financiamiento, obtiene condiciones preferenciales
y disminuye la presion sobre el flujo de caja.

e Impacto financiero: Mejora ROE al reducir costos financieros y protege el margen de

utilidad de los socios

Optar por leasing operativo para flotas y activos estratégicos.

e Qué: Contratar leasing operativo que incluya mantenimiento, seguro y servicios
asociados para camiones, montacargas y equipos logisticos.

e Beneficio: Evita desembolsos grandes de capital, disminuye gastos imprevistos y facilita
la renovacion de activos sin descapitalizar.

e Impacto financiero: Aumenta ROA al usar activos sin afectacion del patrimonio; protege

el flujo de caja frente a tasas altas.

Integrar leasing con fondos de desarrollo y multilaterales

e Qué: Complementar leasing con lineas de cofinanciamiento de BANHPROVI, BID o
CAF.

e Beneficio: Reduce la tasa efectiva de interés y permite financiar proyectos de renovacion
de flotas o expansion logistica.

e Impacto financiero: Mejora tanto ROA como ROE al reducir el costo financiero y

proteger la rentabilidad sobre activos y capital.
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Disefiar un modelo financiero de simulacion sectorial

e Qué: Desarrollar un dashboard que compare escenarios de leasing vs crédito bancario vs
fondos multilaterales.

e Beneficio: Permite decisiones basadas en datos, seleccionando la alternativa que
minimice el costo financiero y maximice la eficiencia de los activos.

o Impacto financiero: Incrementa la resiliencia del sector frente a cambios de tasas,

optimizando ROA y ROE.
Establecer un programa de renovacion escalonada de activos mediante leasing.

e Qué: Planificar la renovacion de flotas y equipos por etapas, combinando leasing
financiero y operativo segun el tipo de activo.

e Beneficio: Reduce riesgos de endeudamiento concentrado, mantiene activos modernos y
eficientes, y permite aprovechar incentivos fiscales.

o Impacto financiero: Protege ROA al mantener activos productivos eficientes y ROE al

evitar pagos excesivos de intereses, asegurando rentabilidad sostenida.
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Accion 3. Propuesta de desarrollo de caso de negocio:

1.IDENTIFICACION DEL PROYECTO

En esta seccion se identifican los datos del proyecto y el resumen ejecutivo.

Nombre del Proyecto: | "Smart Finance Logistico 2025: Monitoreo de tasas de interés con
dashboards inteligentes y Agentes IA"

Organizacion / Unidad Area de Tecnologia

Organizativa:

Fecha: 27/10/2025

Cliente/Beneficiario: Interno / Proveedores logisticos

Patrocinador: Gobierno, Organismos Internacionales, Proveedores logisticos
Tipo de Fondos: Fondos internos

Resumen Ejecutivo

El sector logistico en Honduras, particularmente en San Pedro Sula, enfrenta un entorno
financiero desafiante debido a la alta volatilidad de las tasas de interés y su impacto directo
en la rentabilidad y capacidad de inversion. Ante esta situacion, surge la necesidad de un
esquema de monitoreo financiero sencillo, practico y digital que facilite la toma de
decisiones estratégicas sobre modalidades de financiamiento como leasing, crédito,
compra directa y arrendamiento.

La propuesta Smart Finance Logistico 2025 plantea el desarrollo de un caso de negocio
enfocado en la modernizacién tecnologica mediante la integracion de dashboards
inteligentes en Microsoft Fabric y el uso de agentes de inteligencia artificial. Estos
componentes permitirdn a los operadores logisticos visualizar en tiempo real la evolucidén
de las tasas de interés, simular escenarios de financiamiento y proyectar su efecto en la
rentabilidad y liquidez.

Con esta solucion, se espera mejorar el acceso al crédito y optimizar la negociacion
financiera, reduciendo riesgos y aumentando la competitividad del sector logistico. El caso
de negocio no solo responde a una necesidad inmediata, sino que también marca un hito
en la transformacion digital, al incorporar analitica avanzada y agentes de IA que
acompaiflen a los tomadores de decision en la planificacion financiera de cara al 2025.
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2. NECESIDADES DE PROYECTO DE NEGOCIO

Descripcion del Problema

El sector logistico en Honduras, y particularmente en San Pedro Sula, enfrenta un entorno
financiero marcado por la inestabilidad de las tasas de interés, lo que genera incertidumbre en la
planificacion de inversiones y limita el acceso a mecanismos de financiamiento competitivos.
Actualmente, muchos operadores logisticos toman decisiones basadas en proyecciones poco
precisas, sin contar con herramientas tecnologicas que les permitan comparar en tiempo real el
impacto del leasing, crédito, compra directa o arrendamiento sobre la rentabilidad y la liquidez de

sus operaciones.

La falta de un sistema de monitoreo financiero estructurado provoca sobreendeudamiento,
baja capacidad de negociacion con entidades crediticias y riesgo de pérdida de competitividad,
especialmente frente a empresas con mayor acceso a inteligencia financiera y digitalizacion.
Asimismo, el uso predominante de hojas de célculo manuales limita la capacidad de simular
escenarios y anticipar tendencias del mercado financiero. En este contexto, surge la necesidad de
implementar un esquema de modernizacion tecnoldgica basado en dashboards inteligentes en
Microsoft Fabric, complementados con agentes de inteligencia artificial, que permitan analizar la
evolucion de las tasas de interés, proyectar escenarios de financiamiento y apoyar la toma de

decisiones estratégicas de inversion en activos logisticos hacia el 2025.

Justificacion

La creciente volatilidad de las tasas de interés en Honduras afecta de manera directa la
capacidad de inversion y la rentabilidad del sector logistico. En un entorno de competencia global
y margenes ajustados, es imprescindible contar con herramientas que permitan anticipar escenarios
financieros y reducir riesgos en la toma de decisiones. La implementacion de dashboards
inteligentes y agentes de IA en Microsoft Fabric proporcionara a los operadores logisticos una
plataforma moderna y confiable para transformar informacion financiera dispersa en inteligencia

accionable.
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Motivacion

El proyecto busca impulsar la transformacion digital del sector logistico, dotandolo de capacidades
tecnologicas avanzadas que antes estaban reservadas a grandes corporaciones. La motivacion
principal es que los operadores logisticos en San Pedro Sula cuenten con una soluciéon que les
permita mejorar el acceso al crédito, optimizar negociaciones financieras y planificar inversiones
estratégicas con base en datos actualizados y simulaciones confiables. Ademas, representa un paso

hacia la adopcion de inteligencia artificial aplicada a la gestion financiera en mercados emergentes.

Problema que solucionara el proyecto
Actualmente, los operadores logisticos carecen de una herramienta que permita:

e Evaluar periddicamente el impacto de las tasas de interés sobre sus decisiones de
financiamiento.

e Comparar de forma visual y practica las modalidades de leasing, crédito, compra y
arrendamiento.

e Proyectar rentabilidad y liquidez bajo distintos escenarios financieros.

Esto provoca decisiones poco estratégicas, dificultades en la negociacion crediticia y baja
competitividad. El proyecto solucionara esta brecha mediante un esquema de monitoreo financiero

digital y automatizado, integrando analitica avanzada con soporte de IA.

Oportunidad de negocio

El proyecto abre la posibilidad de modernizar la gestion financiera logistica en Honduras,
posicionando a los operadores que adopten esta soluciéon como pioneros en el uso de analitica y
tecnologia avanzada en el sector. También representa una oportunidad para instituciones
financieras, que podran usar el modelo para disefiar productos de crédito ajustados a la realidad
del sector. A nivel regional, la iniciativa podria escalarse y convertirse en una referencia de

finanzas digitales logisticas en Centroamérica.
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Valor / Resultado / Beneficio

Valor estratégico: Eleva la capacidad de analisis financiero del sector logistico, apoyando
decisiones mas acertadas y sostenibles.

Resultado esperado: Dashboards en Microsoft Fabric con simulaciones de leasing,
crédito, compra y arrendamiento, complementados por agentes de IA que entreguen
recomendaciones personalizadas.

Beneficios concretos:

e Mayor acceso al crédito y mejores condiciones en la negociacion financiera.

e Reduccion de riesgos de sobreendeudamiento.

e Optimizacion del flujo de caja y la rentabilidad operativa.

e Adopcion de un modelo de transformacion digital aplicada a las finanzas
logisticas.

OBJETIVO DEL PROYECTO

Objetivo General.

Disefiar e implementar una solucidn analitica avanzada en Microsoft Fabric que permita a

los proveedores logisticos visualizar y proyectar dashboards con simulaciones (leasing vs crédito

bancario vs fondos multilaterales). A través de un modelo grafico interactivo, integrando

inteligencia predictiva a partir de datos historicos provenientes de una base de datos en nube que

se estara retroalimentando (SQL Server). Esta solucién permitira analizar y monitorear habilitando

una toma de decisiones informada, oportuna y territorialmente focalizada.

Objetivos Especificos

1.

Integrar datos historicos desde a Microsoft Fabric:

Establecer una conexion segura y automatizada desde un SQL Server Local a azure
Validar la calidad y consistencia de los datos requeridos para el analisis.

Construir un modelo de datos estructurado y eficiente:

Organizar los datos en un Lakehouse dentro de Microsoft Fabric.

Establecer reglas de calculo para tasas de interés historicas, volimenes y conversiones
(moneda < unidades).

Desarrollar un modelo predictivo de ventas:
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e Aplicar técnicas estadisticas o de machine learning para predecir el comportamiento de la
tasa de interés en el mercado

e Medir y documentar el nivel de confiabilidad del modelo predictivo.

o Disenar una visualizacion grafica interactive

4. Traslado de conocimiento a los usuarios y asegurar la adopcion de la solucion:

e Documentar el uso de la herramienta y sus funcionalidades.

e Traslado de conocimiento al equipo comercial, gerencial y técnico.

e Acompanamiento para que la solucion pueda mantenerse y escalarse en el tiempo.
Alcance
El proyecto busca desarrollar e implementar un sistema de inteligencia de negocios (BI) que
consolide la informacion proveniente de base de datos en la nube para los proveedores logisticos

hondurefios en una unica plataforma de andlisis y visualizacion de datos creando Dashboard.
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Alcance funcional

o Integracion de de una base de datos en la nube de Azure

e Construccion de un modelo de datos institucional.

e Desarrollo de dashboards y reportes interactivos personalizados para los proveeedores
logisticos de Sanpedro Sula

e Capacitacion de usuarios clave.

e Implementacion de controles de calidad y seguridad de datos.
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Alcance geografico

Alcane en su primera etapa anivel departamental ciudad de San Pedro Sula, con la posibilidad de

crecimiento a nivel Nacional o de las ciudades mas importantes.

Tabla 1: Etapas y Actividades Principales

Fase Actividades Principales

Fase 1: Inicio del
Proyecto (Mes 1)

Fase 2: Levantamiento de
Requerimientos y Disefio
(Meses 1-2)

Fase 3: Desarrollo e
Integracion de Datos
(Meses 2-5)

Fase 4: Desarrollo de
Dashboards y Reportes
(Meses 4-6)

Fase 5: Capacitacion y
Validacion (Meses 6-7)

Fase 6: Despliegue y
Evaluacion (Meses 7-9)

* Reunidén de arranque con stakeholders

* Designacion del equipo de trabajo

* Definicion del alcance detallado y criterios de éxito
* Evaluacion de herramientas BI

* Elaboracion del cronograma detallado

* Mapeo de procesos clave para recoleccion de las tasas de

interés

* Identificacion de KPIs prioritarios

* Revision de estructuras de datos actuales

* Diseno del modelo de datos

» Aprobacioén del disefio de arquitectura BI

* Desarrollo de procesos ETL

* Creacion de data Waterhouse

» Automatizacion de flujos de datos

* Pruebas de integridad y limpieza de datos
* Validacion de datos con los usuarios responsables
* Disefio grafico y funcional de dashboards
* Implementacion de filtros y alertas

» Aprobacion de visualizaciones finales

* Revision de métricas e indicadores criticos
* Capacitacion a usuarios clave

* Validacion funcional por unidad

* Documentacion y manuales de usuario

* Ajustes segun retroalimentacion
 Implementacion e integracion de Agentes de TA
e Ejecucion del sistema

e Monitoreo y soporte en tiempo real

e Reuniones de seguimiento

o Informe de cierre y lecciones aprendidas

Interesados claves del proyecto
e Proveedores Logisticos
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Diagrama de Disefios

Diagrama de Arquitectura Fabrica para desarrollo de dashboard.

—_ Fabric Workspace

Initiate Prep & Ingest Serve [ Present

]
|
) ]
Warehnuse
; Data ' Power BI
Microsoft Pipeline TS Dataset
Public Azure l
Storage Account
1—f&
Stored Tables Power BI End Users
Procedure Reports Apps

Figura 59 Disefio de arquitectura para monitoreo de Dashboard

Fuente: Microsoft

Recomendacion de arquitectura para desarrollo de dashboard de monitoreo

Sistema IA

Percepcidén
Data /
Humano Entrada

o maquina
Contexto / a

Ambiente Modelo |A

Resultado /
Salida

Humano
o maquina

Figura 60-Diseno de arquitectura de integracion Fabric con [A

Fuente: Microsoft
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Equipo para desarrollo del proyecto

Tabla 15 Equipo de proyecto

Rol

Gerente de Proyecto

Analista BI

Arquitecto de Datos

Ingeniero de Datos

Proyect Manager

Proveedor logistico

Técnico de soporte

Fuente: Propia

Tabla 16-Tabla de riesgos de proyecto

Funcion Principal
Lidera y coordina todas las fases del proyecto.

Disefia la arquitectura de la red, define topologia,
protocolos y estandares.

Identifica caso de uso disefia arquitectura
tecnoldgica desarrolla propuesta y entrega al
ingeniero de datos

Encargado de implementar arquitectura tecnoldgica
disefiada hasta ponerla operativa y funcional para el
cliente.

Encargado del cumplimiento y direccion del
proyecto de manera que se cumplan las fechas
establecidas en cronograma.

Validar los requerimientos de la plataforma esta
alineacion con objetivos de monitorear y.
Proporcionar toda la informacion requerida para el
caso de uso del Desarrollo

en cargado de abordar cualquier requerimiento que
solicite el cliente.

Impacto

Resistencia al cambio Posible rechazo de los usuarios por temor a lo

Al
nuevo o falta de capacitacion. 0
Fragmentacion de datos Inconsistencias y duplicaciones en las bases de .
. e . Alto Media
existentes datos actuales de distintas areas.
i técni Falt: ienci ia del equipo int .
C.al.)aadad écnica alta de experiencia previa del equipo interno Medio Alta
limitada del personal con herramientas BI.
Bai . . . . '
aja c.alldad en los datos  Datos 1ncomPletos 0 erroneos en §1stemas Medio Alta
historicos legados podrian afectar los analisis.
Falta de compromiso Falta de respaldo activo por parte de la alta .
A T g iy Y Alto Media
institucional direccion o falta de priorizacion del proyecto.
Interrupciones por carga  El equipo técnico interno podria verse .
. . . . Medio Alta
laboral simultanea sobrecargado por otras funciones operativas.
Dependencia de conexion  Posibles fallos de red, infraestructura limitada
o recursos tecnologicos en campus remotos. Medio Media
limitados

Fuente: Propia
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3. ANALISIS DE COSTOS

En vista al del caso de negocio

“Smart Finance Logistico 2025: Monitoreo de tasas de interés con dashboards inteligentes y Agentes
IA"

Enfoque:

El proyecto Smart Finance Logistico 2025 adopta un enfoque tecnoldgico-financiero, orientado a
modernizar la toma de decisiones en el sector logistico. Se integra Microsoft Fabric, dashboards
inteligentes y modelos predictivos para simular distintos escenarios de financiamiento (leasing,
crédito, compra y arrendamiento), evaluando el impacto de las tasas de interés en la rentabilidad y
capacidad de inversion. Su caracter practico, escalable y sostenible permite reducir riesgos

financieros, optimizar costos y fortalecer la competitividad de los operadores logisticos.

Estrategia:

La estrategia Smart Finance Logistico 2025 busca modernizar la gestion financiera de los
operadores logisticos mediante la integracion de datos histdoricos en Microsoft Fabric y el uso de
dashboards inteligentes conectados a Power BI. Con esta base, se desarrollaran modelos
predictivos que permitan simular escenarios de financiamiento (leasing, crédito, compra y
arrendamiento) y evaluar su impacto frente a la evolucion de las tasas de interés. La propuesta
incluye agentes de IA para consultas dindmicas y andlisis en tiempo real, lo que agiliza la toma de
decisiones estratégicas. Ademads, contempla la capacitacion de equipos gerenciales y financieros
para asegurar la adopcion de la solucion y su sostenibilidad en el tiempo. Finalmente, la estrategia
se apoya en un ciclo de monitoreo trimestral y mejora continua, con la posibilidad de escalar el
modelo hacia otras areas criticas como inventarios y costos operativos, fortaleciendo asi la

competitividad del sector logistico en San Pedro Sula.
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Detalle de Costos

e Licenciamiento de Power BI para usuarios finales
e Desarrollo e integracion de dashboards y modelo predictivo por proveedor
e (Calculadora de costo de mensualidad de Maquina virtual en Azure.

e Capacitacion y certificacion técnica.

Monto Pago
Categoria Detalle Estimado unico mensualizado Pago Total
(USD) x12 Anual
Curso Entrenamiento y certificado de
10y Fabric 200$ por usuario 5 usuarios $1000 $1000
Certificado . )
incluidos
Licencias BI Power BI Pro o 1 usuarios ($10 x $22.50 $270
12 meses)
Consultoria Firma experta en implementacion
BI con base de datos interna por 3 $800 $800
externa
meses
Integracion de Integracion de agentes con $800 $800
IA inteligencia Artificial
Infraestructura Azure Fabric / F2, Capacity units x $1500 pago
730 Hours, One Lake storage 256 $262.80 por intancia
Cloud
GB reservada
Incluido en contrato con proveedor
Soporte y externo bolson de 100 horas de $1500 $1500
mantenimiento  soporte Precio por hora 15$ dura
por 3 afios
Total $ $4100 $285.3 $5,070
Total, Lempiras L.106.600 L.7432.065 L.132,073.50

Impacto del proyecto
e Reducira la dependencia de estimaciones manuales o basadas exclusivamente en el criterio
comercial.
o Fomentard decisiones mas informadas y alineadas entre las areas de proveedores logisticos
e Predicciones mas precisas para decisiones de leasing, crédito, compra y arrendamiento
o Escalabilidad futura mediante OneLake y Microsoft Fabric.
o Empoderamiento del equipo de analitica con modelos entregables y reutilizables.

e Visibilidad completa y centralizada de la informacion
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» Toda la informacion relevante estara disponible en un solo panel interactivo y
actualizado automaticamente.
Reduccioén del tiempo en generacion de reportes
» Se eliminan tareas manuales de consolidacion y analisis de datos, lo cual libera
tiempo operativo del personal.
Integracion directa con azure sin intermediarios
» La solucion aprovecha conectores nativos de Microsoft Fabric, garantizando
eficiencia y menor dependencia de terceros.
Uso de tecnologia escalable y moderna
» La plataforma Microsoft Fabric permite escalar el modelo a nuevos escenarios
analiticos, nuevas zonas geograficas o incluso modelos de inteligencia artificial
mas avanzados.
Modelo centralizado reutilizable para otros dashboards
El Lakehouse y el modelo semantico podran ser reutilizados para analisis de rentabilidad,
inventario o desempefio de los proveedores logisticos.
Reduccioén de errores y discrepancias en los reportes
» El uso de una unica fuente de verdad (modelo centralizado) mejora la consistencia
de la informacion reportada.

Integracion de agente de inteligencia artificial para consultas de informacion mas relevante.
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Conclusiones del caso de negocio

1. El desarrollo de un esquema de monitoreo financiero soportado en Microsoft Fabric
y dashboards inteligentes permite a los operadores logisticos de San Pedro Sula anticipar y
mitigar el impacto de las tasas de interés en sus decisiones de inversion. La integracion de
datos historicos, modelos predictivos y simulaciones comparativas (leasing, crédito, compra y
arrendamiento) genera una vision clara de los costos y beneficios, fortaleciendo la
planificacion estratégica y la sostenibilidad financiera del sector.

2. La implementacién del caso de negocio Smart Finance Logistico 2025 no solo
responde a una necesidad inmediata de control financiero, sino que representa una oportunidad
de modernizacion tecnoldgica para el sector logistico. Al incorporar herramientas de analitica
avanzada y agentes de IA, se impulsa una cultura de toma de decisiones basada en datos, lo
que se traduce en mayor competitividad, optimizacion de recursos y creacion de valor a largo

plazo para las empresas del rubro.
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CRONOGRAVIADEIMPL EVENTACIONY PRESU

Smart Finance Logistico 2025

Proveedores Logisticos San Pedro Sula

Martin Caceres lun, 2026-02-02

Alexander 1 Febrero ‘ Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre

T 2 3 7 1 2 3 7 5 T 2 3 7 5 1 2 3 7 5 T 2 3 7 5 1 2 3 7 5 T 2 3 7 5 T 2 3 7 5 1 2
Fase 1:Inicio del Proyecto (Mes 1) 10% % Avance Inicio Fin
Il?entlf!cac‘lon y Desarrollo Catélogo Sectorial de 2% 22.26 52.26
Financiamiento 2025
I)'esarrollo de una estrategia de' Heasmg ‘ 2% 2.2.26 10-2-26
financiero para provedores logistico
Reunién de arranque con stakeholders 1% 10-2-26 12-2-26 ‘

Designacion del equipo de trabajo 1% 12-2-26 16-2-26 --

Definicién del alcance detallado y criterios de

) ‘ 2% 16-2-26 21-2-26
éxito
Evaluacién de herramientas Bl 1% 21-2-26 2-3-26
Elaboracién del cronograma detallado 1% 2-3-26 6-3-26
Fase 2: L i de imi y L. 5
% A I Fi
Disefio (Meses 1-2) 15% vance —nido "
Mapeo de proces’os clave para recoleccién de 2% 7.3-26 13326
las tasas de interés
Identificacion de KPIs prioritarios ‘ 3% 14-3-26 20-3-26
Revision de estructuras de datos actuales ‘ 3% 20-3-26 24-3-26
Disefio del modelo de datos ‘ 3% 24-3-26 27-3-26
Aprobacion del disefio de arquitectura Bl ‘ 2% 28-3-26 5-4-26
Fase 3:Desarrollo e Integracién de Datos . 9
Ay I Fi
(Meses 3-4) 25% % Avance nicio in
Desarrollo de procesos ETL 7% 7-4-26 22-4-26
Creacion de data warehouse 6% 23-4-26 6-5-26
Automatizacion de flujos de datos 5% 7-5-26 22-5-26
Pruebas de integridad y limpieza de datos 4% 23-5-26 31-5-26
Validacién de datos con los usuarios responsab 3% 1-6-26 2-6-26
Fase 4:Desarrollo de Dashboards y Reportes
% Avance Inicio Fin
(Meses 4-6) 20%
Disefio grafico y funcional de dashboards 6% 2-6-26 15-6-26
Implementacién de filtros y alertas 6% 15-6-26 30-6-26
Aprobacion de visualizaciones finales 5% 30-6-26 1-7-26
Revision de métricas e indicadores criticos 4% 11-7-26 21-7-26
Fase 5 :Capacitacion y Validacién (Meses 6- 9% Avance Inicio Fin
7)15%
Capacitacién a usuarios clave 5% 21-7-26 31-7-26
Validacién funcional por unidad 4% 1-8-26 10-8-26
Documentacién y manuales de usuario ‘ 3% 10-8-26 20-8-26
Ajustes segun retroalimentacion ‘ 3% 21-8-26 30-8-26
Ajustes segun retroalimentacién ‘ 3% 1-9-26 12-9-26
Ejecucion del sistema | 4% 12-9-26 18-9-26
Monitoreo y soporte en tiempo real | 4% 19-9-26 27-9-26
Reuniones de seguimiento ‘ 2% 27-9-26 28-9-26
Informe de cierre y lecciones aprendidas ‘ 2% 30-9-26 1-10-26



Modelo de Eficiencia para el Uso Adecuado de los Recursos en Empresas
Logisticas.

Introduccion

El sector logistico desempeifia un papel esencial en el desarrollo econémico de Honduras,
especialmente en ciudades como San Pedro Sula, donde se concentra una parte significativa de
la actividad industrial, comercial y de transporte nacional e internacional. Sin embargo, este
sector enfrenta crecientes desafios derivados del entorno financiero, la inflacion, el aumento de
las tasas de interés y la limitada capacidad de acceso a crédito formal. Tales factores impactan
directamente en la rentabilidad, la inversion y la sostenibilidad de las empresas. Ante este
contexto, resulta imprescindible que las empresas logisticas desarrollen modelos de eficiencia
que les permitan optimizar el uso de los recursos financieros, materiales, humanos y
tecnoldgicos, con el fin de mantener su competitividad sin comprometer la calidad del servicio
ni la rentabilidad. Este documento propone el desarrollo de un modelo de eficiencia integral que
busca mejorar la gestion de recursos mediante la aplicacion de principios financieros,

tecnoldgicos y operativos adaptados a las condiciones del entorno hondurefio.

1. Fundamentacion tedrica del modelo de eficiencia
Un modelo de eficiencia empresarial se define como el conjunto estructurado de
politicas, procesos, indicadores y herramientas orientadas a maximizar el uso de los
recursos disponibles, reduciendo desperdicios y costos innecesarios, y potenciando la
productividad y la rentabilidad. En el caso del sector logistico, la eficiencia no se limita a
la reduccidn de costos, sino que incluye la optimizacion del flujo operativo, la gestion del

capital de trabajo, la planificacion financiera estratégica y el uso racional de activos.

Desde la perspectiva financiera, la eficiencia se mide mediante indicadores como:
e ROA (Retorno sobre Activos): evaltia qué tan productivos son los activos en la

generacion de beneficios.

e ROE (Retorno sobre el Patrimonio): mide la rentabilidad para los socios o

accionistas.
o EBITDA (utilidad operativa antes de intereses e impuestos):

refleja la eficiencia operativa antes de efectos financieros o fiscales.
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Teoricamente, el modelo se sustenta en tres enfoques complementarios:

Teoria del Costo de Capital (Ross, Westerfield & Jaffe, 2019): sostiene que las empresas

deben minimizar su costo financiero global equilibrando deuda y capital propio.

Teoria del Apalancamiento Financiero (Gitman & Zutter, 2015): plantea que un uso
estratégico del endeudamiento puede aumentar la rentabilidad siempre que el rendimiento

de los activos supere el costo de la deuda.

Gestion de Operaciones y Lean Logisticas: promueve la eliminacion de desperdicios
operativos, la mejora continua y el uso de tecnologia para optimizar rutas, inventarios y

tiempos de entrega.

Diagnostico del problema de ineficiencia en empresas logisticas.

Los resultados de investigaciones recientes sobre el financiamiento del sector
logistico en San Pedro Sula (2025) evidencian que el 82% de las empresas depende del
crédito bancario, y un 93% ha sido afectado por el incremento en las tasas de interés. Esta
dependencia excesiva de la banca tradicional limita la capacidad de reinversion y reduce la
liquidez. Ademas, el 80% de los operadores reporta una caida en sus indicadores de
rentabilidad (ROA y ROE), y el 70% no utiliza herramientas de monitoreo financiero para
prever escenarios adversos. Desde el punto de vista operativo, muchas empresas logisticas
mantienen procesos manuales, flotas con bajo mantenimiento, inventarios
sobredimensionados y un débil control de gastos fijos y variables. A esto se suma una
gestion interna con escasa planificacion de flujos de caja y ausencia de indicadores de
desempefio financiero. En conjunto, estas deficiencias revelan que la mayoria de las
empresas del sector no cuenta con un modelo formal de eficiencia, lo que provoca
duplicidad de costos, uso inadecuado de los recursos y decisiones financieras reactivas ante

los cambios del mercado.
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4.

Objetivo del modelo de eficiencia.

Disefiar un modelo de eficiencia integral para las empresas logisticas que permita:

1. Optimizar el uso de los recursos financieros mediante planificacion, presupuestos

y monitoreo de indicadores.
2. Mejorar la productividad de los activos logisticos y humanos.

3. Incrementar la rentabilidad (ROA y ROE) reduciendo los costos financieros y

operativos.

4. Fortalecer la sostenibilidad empresarial mediante decisiones basadas en datos y

tecnologia.

5. Propuesta de modelo de eficiencia

El modelo propuesto se estructura en cuatro ejes estratégicos, los cuales se interrelacionan para

garantizar una gestion integral de los recursos empresariales:

Eje 1: Eficiencia Financiera

Busca la optimizacion del uso del capital, la reduccion de costos financieros y la mejora en la toma

de decisiones crediticias.

Componentes clave:

Elaboracion de presupuestos anuales y trimestrales con enfoque en flujos de efectivo.
Implementacion de herramientas de monitoreo financiero (dashboards en Power BI o Excel).

Evaluacion periddica del costo promedio ponderado de capital (WACC).

Analisis comparativo de modalidades de financiamiento (compra, leasing, fondos multilaterales).

Indicadores: ROA, ROE, EBITDA, liquidez corriente, rotacién de activos.

Resultado esperado: una estructura financiera equilibrada que maximice la rentabilidad sin incrementar

la exposicion al riesgo de deuda.
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Eje 2: Eficiencia Operativa
Se centra en el uso racional de recursos logisticos: vehiculos, inventarios, combustible, personal y

tecnologia.

Componentes clave:

e Aplicacion de metodologias Lean Logistics para eliminar tiempos muertos y retrabajos.
e Control de consumo de combustible mediante sensores IOT y reportes automatizados.
e Mantenimiento preventivo y predictivo de la flota.

o Digitalizacion de procesos de despacho, seguimiento y documentacion.

e Indicadores: productividad por vehiculo, tiempo promedio de entrega, costo logistico por

tonelada transportada.

Resultado esperado: reduccion del 10-15% en costos logisticos directos y mejora de la

productividad por unidad de transporte.

Eje 3: Eficiencia Humana y Organizacional

Reconoce que la eficiencia no depende solo del capital o la tecnologia, sino también de las
competencias del talento humano y la cultura organizacional.

Componentes clave:

e Implementacion de sistemas de evaluacion de desempefio y productividad por puesto.

Programas de capacitacion en finanzas bésicas, uso de software y seguridad operacional.

o Comunicacion interna eficiente y liderazgo participativo.

Politicas de rotacion controlada y motivacion laboral.

Indicadores: rotacion de personal, indice de productividad, costo laboral por hora efectiva.

Resultado esperado: incremento del compromiso laboral y disminucién de errores operativos y

administrativos.

144



Eje 4: Eficiencia Tecnoldgica y de Innovacion

Fomenta la adopcion de herramientas tecnoldgicas que fortalezcan la toma de decisiones y la
trazabilidad operativa.

Componentes clave:

e Implementacion de sistemas ERP y CRM integrados.
e Uso de dashboards inteligentes para andlisis de tasas de interés, costos y margenes.

e Incorporacion de agentes de inteligencia artificial para prondsticos de demanda y

optimizacion de rutas.
o Integracion de bases de datos financieras y operativas para analisis multivariable.

o Indicadores: porcentaje de procesos automatizados, ahorro por digitalizacion, reduccion de

errores por captura manual.

Resultado esperado: decisiones mas rapidas, reduccion de errores y mejor control de los recursos.

5. Implementacion del modelo
La aplicacion del modelo requiere una implementacion gradual en tres fases:
Fase 1: Diagnostico y planificacion (0—3 meses)

e Levantamiento de informacion financiera y operativa.
e Definicion de indicadores clave y metas de eficiencia.
o Establecimiento de un presupuesto de implementacion y capacitacion.

Fase 2: Ejecucion y monitoreo (4-9 meses)

o Digitalizacion de procesos contables y logisticos.

o Implementacion de dashboards financieros.

e Aplicacion del mantenimiento preventivo en flota e infraestructura.
o Entrenamiento al personal clave en herramientas de analisis.

Fase 3: Evaluacion y mejora continua (10—12 meses)

e Revision de resultados por trimestre.
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5.

Ajustes de indicadores y procesos segun desempeio.
Creacion de un comité de eficiencia y sostenibilidad.

Impacto esperado del modelo

La aplicacion de este modelo permitird a las empresas logisticas:

1.

Puntos

Reducir en un 10%—-15% los costos financieros mediante mejores decisiones de crédito y

leasing.

Disminuir los gastos operativos entre un 12% y 18% mediante control de flota y logistica

inteligente.

Incrementar la rentabilidad (ROA) en al menos 8% anual y el ROE en 10% gracias a una

estructura de costos optimizada.

Mejorar la sostenibilidad mediante procesos digitalizados, menos dependencia bancaria y

mayor resiliencia ante alzas

de tasas de interés.

146



Claves del Modelo de Eficiencia en Empresas Logisticas

Eje / Componente

Descripcion General

Acciones Clave

Indicadores de Eficiencia

Resultados Esperados

Eje 1: Eficiencia
Financiera

Optimiza el uso del capital
y reduce los costos
financieros.

- Elaborar presupuestos
anuales y flujos de caja.
- Monitorear indicadores
ROA, ROE y WACC.

- Comparar opciones:
compra, leasing, fondos

ROA, ROE, EBITDA,
liquidez corriente,
rotacion de activos.

Estructura financiera
equilibrada, mayor
rentabilidad y menor riesgo
de endeudamiento.

multilaterales.
Eje 2: Eficiencia Mejora el uso de recursos | - Aplicar Lean Logistics. Costo logistico por Reduccion del 10-15% en
Operativa logisticos y operativos. - Implementar tonelada, productividad costos logisticos y aumento

mantenimiento preventivo.
- Digitalizar despachos y

por vehiculo, tiempo de
entrega.

en productividad.

trazabilidad.
Eje 3: Eficiencia Fortalece las competencias | - Evaluar desempefio y Rotacion de personal, Disminucién de errores,
Humana y y el compromiso del productividad. indice de productividad, | mayor motivacion y
Organizacional talento humano. - Capacitar en finanzas y costo laboral por hora compromiso del equipo.

tecnologia.

- Fomentar liderazgo
participativo.

efectiva.

Eje 4: Eficiencia
Tecnolégica y de
Innovacion

Promueve la digitalizacion
y la toma de decisiones
basada en datos.

- Implementar ERP, CRM
y dashboards financieros.

- Usar IA para prondstico y
optimizacion de rutas.

- Integrar bases de datos
financieras y logisticas.

Porcentaje de procesos
automatizados, ahorro por
digitalizacion, reduccion
de errores.

Mayor control de recursos,
decisiones rapidas y
trazabilidad total.
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El cuadro presenta un modelo integral de eficiencia orientado a las empresas logisticas,
estructurado en cuatro ejes principales:
financiero, operativo, humano y tecnoldégico. Cada eje contribuye a optimizar el uso de los
recursos, mejorar la rentabilidad y fortalecer la sostenibilidad. El modelo promueve una gestion
equilibrada del capital, la reduccion de costos logisticos, el desarrollo del talento humano y la
adopcion de tecnologias para decisiones basadas en datos. En conjunto, busca incrementar la

competitividad del sector logistico y asegurar su resiliencia ante los cambios econdmicos.

Conclusiones

El desarrollo de un modelo de eficiencia para el uso adecuado de recursos en empresas
logisticas constituye una herramienta esencial para afrontar los desafios financieros y operativos
actuales. En un entorno donde el acceso al crédito se ha vuelto limitado y las tasas de interés han
incrementado los costos de operacion, la eficiencia se convierte en la principal estrategia para

sostener la rentabilidad.

La propuesta aqui presentada integra variables financieras, operativas, humanas y tecnoldgicas,
garantizando un enfoque holistico y adaptable. Su implementacion no solo mejorara la
productividad y la estabilidad financiera de las empresas, sino que también fortalecera su papel
dentro de la cadena de valor del comercio hondurefio, contribuyendo a un sector logistico mas

competitivo, resiliente y sostenible a largo plazo.
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61 CONCORDANOA DELOSSHGVENIOSDETLA TESISCONLA PROPUEST

Capitulo Capitulo 11 Capitulo ITI CapituloV CapituloVI
Teorias
Titulo de Objetivo general Objetivos especificos /metodologias de Variantes Poblaciones Técnicas Conclusiones Nombre de la propuesta Objetivo de la propuesta
investigacion sustento
Fuentes de . .
. 1.El sector logistico muestra una dependencia estructural
financiamient . . .. o
° del sistema bancario tradicional, con un 82% de las
. - empresas requiriendo financiamiento externo para su
1. Analizar las principales fuentes .. . .
L. . operatividad. Sin embargo, este acceso se ha visto . . . L
de financiamiento utilizadas por los - o 1.Identificar y sistematizar las principales
- Rentabilidad severamente restringido. Un 93% de los operadores . L. . .
operadores logisticos en San Pedro , . . o alternativas de financiamiento disponibles en
. . Financiera . L confirmé un aumento en las tasas de interés, con un 80% .
Sula y evaluar cémo las Teoria del Listado publico . . 2025 para los operadores logisticos de San
. . . . : experimentando alzas de entre 1 y mas de 3 puntos =
condiciones establecidas por las| apalancamiento (directorio local):| Encuestas . . Pedro Sula, detallando requisitos,
. . . porcentuales. Esta situacidén, agravada por el hecho de que .. . .
instituciones financieras afectan el financiero ~69 empresas. ; . condiciones y beneficios, con el proposito de
1 el 66.7% del sector son mediana empresa (percibidas como s, . L.
acceso al crédito en el contexto de . R . Lo " ofrecer una vision comparativa que facilite la
. . . ~ de mayor riesgo), evidencia que el principio de "mayor ..
las tasas de interés vigentes del afio . . fon " f . toma de decisiones.
2025, Tasas de riesgo, mayor tasa de interés" se aplica de forma agresiva,
interés penalizando a la mayoria y limitando su acceso al capital de
trabajo, lo que podria llevar a la adopcion de nuevas
alternativas de financiamiento.
» 2. El aumento del costo de la deuda ha impactado
Expans101_1 directamente los indicadores fundamentales de desempefio.
Empresarial Una mayoria del 82.3% de las empresas reportdé una
reducciéon en su rendimiento sobre activos (ROA), y un 2.Disefiar un plan de recomendacion
. ., 80% vio reducido su rendimiento sobre el capital (ROE). estratégico de financiamiento y negociacion
2. Examinar la relacion entre el Empresas ., . L , .
comportamiento de las tasas de asociadas a Esto se traduce en una compresion de margenes, donde el crediticia a través de alternativas de
. p o . Teoria de identidad . 66.7% calificé el impacto en su utilidad como "Alto" o financiamiento a nivel de operadores
interés y la rentabilidad financiera AHACI: 40 Entrevista |, " . .. R . .
s de dupont . . . Muy Alto". Aunque un 68.9% percibe su deuda como logisticos, orientado a diversificar las fuentes
de los operadores logisticos durante Estrategia de organizaciones . o . 1 . .
el periodo 20232025 financiamient | representativas manejable, el 91.4% opera con una relacion de crédito y reducir la dependencia de la
p ) ° p . deuda/EBITDA entre '"poco saludable" e "intermedia", banca tradicional, promoviendo alternativas
seflalando una fragilidad financiera latente que las hace como leasing, y fondos de desarrollo.
i . vulnerables a nuevos impactos que tendrian las nuevas
Analisis de los! Desarrollar un analisis sobre la evolucion de tasas de interés ofrecidas, que presentan condiciones cada

incrementos en las|
tasas de interés y su
relacion con el
financiamiento  de
operadores

logisticos de SPS

los

las tasas de interés entre 2020 y 2025 y su
impacto en las condiciones de
financiamiento de los operadores logisticos
en San Pedro Sula, con el fin de identificar
los principales desafios financieros del
sector y aportar informacién util para la
toma de decisiones en el contexto actual.

vez mas restringidas.

3. Investigar como las variaciones
en las tasas de interés han influido

de
las

en las decisiones inversion,
expansion empresas

logisticas de San Pedro Sula.

en

Teoria del valor
Logistico

3. El encarecimiento del crédito ha actuado como un freno
estructural para el crecimiento y la modernizacion del
sector logistico. El 75.6% de los operadores admitido que su,
capacidad de reinversion se ha visto limitada, y mas de la
mitad (53.3%) senaldé que sus planes de expansién se han
visto "moderadamente" limitados. Este estancamiento de la
inversion ocurre en un sector donde la demanda crece, lo
que podria derivar en un aumento de los servicios logisticos
y una pérdida de competitividad regional. La situacion se
empeora por una alarmante falta de prevision, ya que el
88.9% de las empresas no contempla escenarios de alzas de
tasas de interes en su planificacion lo que podria dificultar
sus objetivos a mediano y largo plazo en un mercado
competitivo como lo es los operadores logisticos de San
Pedro Sula.

4. Elaborar una propuesta de
estrategias de financiamiento y
negociacion crediticia que faciliten
el acceso al crédito para los
operadores logisticos en San Pedro
Sula, considerando el
comportamiento de
tasas de interés.

reciente las

Teoria del costo
Capital

4. Frente a este panorama, la respuesta del sector ha sido
insuficiente. Si bien existe una clara conciencia sobre la
diversificacion de fuentes (91.1% la préactica), otras
estrategias reinversion sistematica de
utilidades son aplicadas de forma moderada (48.9%) o
limitada (26.7%). La tercerizacioén de funciones financieras
importantes y el constante cambio del personal del puesto
clave (solo el 24.4% tiene mas de 4 afnos en el cargo)
sugieren una debilidad en la gestiéon interna del riesgo
financiero. Por lo tanto, la propuesta de estrategias debe
orientarse a profesionalizar la gestiéon financiera interna,
formalizar practicas de optimizaciéon de flujo de caja (como
la negociacién proactiva con proveedores) y explorar
activamente fuentes de financiamiento no bancarias para
construir resiliencia frente a la politica monetaria restrictiva
del Banco Central de Honduras.

clave como la

“Estrategias de financiamiento y
negociacion crediticia para mejorar el
acceso al crédito de los operadores
logisticos en San Pedro Sula ante el
impacto de las tasas de interés (2025)”

3.Establecer un esquema de monitoreo
financiero sencillo y practico, que permita
evaluar periédicamente la evolucion de las
tasas de interés y su efecto en la rentabilidad
y capacidad de inversion del sector logistico.

149



.2 BIBLIOGRAFIA

(s.f).

APD, R. (2024). entrevista Nannette Wong. APD, 3.

Banco Central de Honduras. (2023). Programa Monetario. Tegucigalpa, Honduras: Banco
Central de Honduras.

Banco Central de Honduras. (2025). Boletin Estadistico — Tasas de Interés Activas y Pasivas.
Tegucigalpa: Banco Central de Honduras.

Banco Central de Honduras. (2025). Informe de politica monetaria: Primer trimestre.
Tegucigalpa: Banco Central de Honduras.

Banco Central de Honduras. (2025). Informe de politica monetaria: Primer trimestre.
Tegucigalpa: Banco Central de Honduras.

Banco Central Europeo. (2025). Boletin Economico. Francfort, Alemania.

Banco de Espafia. (2021). La respuesta de la politica monetaria del Banco Central Europeo a la
crisis del COVID-19. Madrid: Banco de Espana.

Banco Interamericano de Desarrollo. (2023). Latin American and Caribbean macroeconomic
report: Preparing the macroeconomic terrain for renewed growth. Washington, D.C.
Estados Unidos: Banco Interamericano de Desarrollo.

Banco Mundial. (2020). Global Economic Prospects. Obtenido de Banco Mundial:
https://www.worldbank.org/en/publication/global-economic-prospects

Banco Mundial. (2023 de Diciembre de 2023). World Bank Blogs. Obtenido de World Bank
Blogs: https://blogs.worldbank.org/en/voices/great-inflation-scare-over-case-cautious-
optimism?utm_source

Banco Mundial. (2023-2025). 2023 Latin American and Caribbean Macroeconomic Report:
Preparing the Macroeconomic Terrain for Renewed Growth. Washington, D.C: Banco
Mundial.

Banco Mundial. (2025). Global Economic Prospects. Washington, D.C.: Banco Mundial.

BCH. (2017).

BCH. (2024).

BCH. (2025). Politica Crediticia. Obtenido de Marco Descriptivo Politica Crediticia:

https://www.bch.hn/politica-institucional/politica-crediticia/marco-descriptivo?utm

150



BID. (2020).

Bricefio-Garmendia, C. (2022). ANALISIS INTEGRAL DE LA LOGISTICA EN EL PERU. Lima,
Peru.: Hecho el deposito legal en la Biblioteca Nacional del Pera N° 2018 - 02120.

Cheng, J. &. (Enero de 2024). Brookings. Obtenido de What did the Fed do in response to the
COVID-19 crisis?: https://www.brookings.edu/articles/fed-response-to-covid19/

Citibeats, C. &. (2023). Monitor Ciudadano de Desarrollo Sostenible (MCDS): Analisis de
percepciones sobre el acceso a financiamiento de pymes en América Latina y el Carib.
Corporacion de estudios para latinoamerica, 1-4.

Dini, G. M. (2020). “Mipymes en América Latina: un fragil desemperio y nuevos desafios para
las politicas de fomento". Santiago: Documentos de Proyectos (LC/TS.2018/75/ Rev.1),
Santiago, Comisién Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), 2020.

E&N. (2021). ADIMEX, operador logistico que revoluciona las terminales de carga aéreas del
Tridngulo Norte. E&N, 2.

E&N, R. (2022). Centroamérica: ;Qué retos tiene el Sector Logistico en el siglo 21? E&N
BRANDLAB, 3.

El Heraldo. (5 de agosto de 2022). Tasas de interés por sector economico. Obtenido de El
Heraldo: https://www.elheraldo.hn/economia/conozca-tasas-interes-por-sector-
economico-honduras-CF9430589?utm

El Pais. (6 de Diciembre de 2024). América futura. Obtenido de El Pais:
https://elpais.com/america-futura/2024-12-06/caf-aprueba-un-fondo-de-2478-millones-
de-dolares-para-impulsar-el-desarrollo-sostenible-de-america-latina-y-el-caribe.html?

El Tiempo. (03 de 06 de 2025). Tasas de interes sobre prestamos. El Tiempo, pags. 2-3.

Fondo Monetario Internacional. (Abril de 2025). Fondo Monetario Internacional. Obtenido de
Un momento critico en Medio de los Cambios en las politicas:
https://www.imf.org/es/Publications/WEO/Issues/2025/04/22/world-economic-outlook-
april-2025

Fondo Monetario Internacional. (22 de Abril de 2025). Informe de la estabilidad financiera
mundial. Obtenido de Fondo Monetario Internacional:
https://www.imf.org/es/Publications/GFSR

Fondo Monetario Internacional. (2025). MONETARY FUND INTERNATIONAL. Obtenido de
Fondo Monetario Internacional:

https://www.imf.org/es/About/Factsheets/Sheets/2023/monetary-policy-and-central-
151



banking

Galan, J. (2023). ;Como la financiacién impulsa el crecimiento en el sector de la logistica? .
Vancorporate Espana, 2.

GBM. (2023).

Ham, A. (2020).

Hernéndez Sampieri, R. (2018). Tecnicas de Recoleccion de datos. En R. F. Herndndez
Sampieri, Metodologia de la investigacion (pags. 108—135). Ciudad de México, México:
McGraw-Hill Education.

Hernéndez Sampieri, R. M. (2023). Las rutas cuantitativa, cualitativa y mixta. En McGraw-Hill.,
Metodologia de la investigacion (pags. 34-56). Mexico: McGraw-Hill.

Hernandez Sampieri, R. M. (2023). Los metodos mixtos Capitulo 17. En McGraw-Hill,
Metodologia de la investigacion (pags. 545-560). Mexico: McGraw-Hill.

Hernandez-Sampieri, R. &. (2018). Metodologia de la investigacion: Las rutas cuantitativa,
cualitativa y mixta. McGraw-Hill Education. UNAM.

Honduras, Banco Central de Honduras. (2025). Boletin estadistico — Tasas de interés en moneda
extranjera. Tegucigalpa: Banco Central de Honduras.

Inversiones, C. N. (2021). La Pyme, un sector clave para atraer la inversion privada a Honduras.
Blog Articulo CNI, 1.

Jarquin, M. (2020). Honduras fortalecera su sistema financiero y acceso al financiamiento con
ayuda del BID. Tegucigalpa: BID.

Kerf, M. (7 de 10 de 2024). Honduras, panorama general. Honduras, noticias sobre el
desarrollo, pag. 2.

La Prensa. (19 de Febrero de 2025). Conozca las tasas de interés en la banca privada de
Honduras en 2025. Obtenido de La Prensa: https://www.laprensa.hn/economia/conozca-
tasas-interes-banca-privada-honduras-2025-PC24405794?utm_source

Lara, M. G. (2024). IFC otorga financiamiento a Ransa para consolidar su crecimiento en la
region y avanzar en su estrategia de sostenibilidad. International Finance Corporation, 2.

(2021). MARCO . Tegucigalpa, Francisco morazan.: Presidencia de la Republica Secretaria de
Fianzas.

Martinez, M. A. (Jueves de Agosto de 2023). Sector logistico hondurefio gana terreno en
Centroamérica. Sector logistico hondurerio gana terreno en Centroamérica, pag. 2.

Mesa. (29 de Octubre de 2024). Tasas de interes suben mes de septiembre. Dinerohn, tu periodo
152



economico, pag. 4.

Morales, V. V. (8 de marzo de 2012). Econopedia. Obtenido de
https://economipedia.com/definiciones/apalancamiento-financiero.html?utm

Nufiez, A. M. (21 de 10 de 2021). Honduras mejorar en la logsitica. BID, pag. 3.

Publica, U. N.-U.—P. (2023). Presentacion de diagndstico financiero y analisis bursatil
Walmart. Centro Bogota: Escuela de Ciencias Administrativas, Contables, Econdmicas y
de Negocios (ECACEN).

Reshoring. (10 de Junio de 2025). automation.com. Obtenido de Reshoring Initiative 2024
Annual Report: https://www.automation.com/en-us/articles/june-2025/reshoring-
initiative-2024-annual-report-jobs?utm_source

Rico Belda, P. (2015). Analisis econdmico-financiero de las empresas concesionarias de
automoviles en Espafia. Revista de Métodos Cuantitativos para la Economia y la
Empresa, 1-28.

Rico Belda, P. (2015). Analisis econdmico-financiero de las empresas concesionarias de
automoviles en Espafia . Revista de Métodos Cuantitativos para la Economia y la
Empresa, 102.

Rosaly, A. D. (2019). El Financiamiento por Préstamo Bancario y su Incidencia en la
Rentabilidad de Magsa E.IR.L. Operador Logistico, Trujillo 2018 . TRUJILLO - PERU :
Finanzas .

S&P Global Ratings. (2025). Analisis de Riesgos de la Industria Bancaria por Pais: Honduras.
Nueva York, EE. UU: S&P Global.

Sampieri, H. (2023). Capitulo 5 Definicion del alcance de la Investigacion. En McGraw-Hill,
Metodologia de la Investigacion (pags. 76-77). Mexico.

Sapovadia, V. K. (Julio de 2025). REsearch Gate. Obtenido de Market Forces of Supply and
Demand in the Global Logistics Industry: A Study of the Impact on Freight Rates:
https://www.researchgate.net/publication/393984058 Market Forces of Supply and D
emand in_the Global Logistics Industry A Study of the Impact on Freight Rates

Stornia. (2025 de enero de 16). La tasa de interés activa promedio disminuye en Honduras.
Obtenido de Es favorable para quienes solicitan financiamient:
https://stornia.com.mx/mundo/honduras/banca-hn/2025/01/16/1a-taza-de-interes-activa-
promedio-disminuye-en-honduras/?utm_source

The Times. (s.f.). Obtenido de UK companies: https://www.thetimes.com/business-
153



money/companies/article/uk-companies-set-to-spend-650bn-bringing-their-factories-
home-Ifnmtrzf7?7utm_source

Triper, J. M. (2025). Grupo Alonso abre una nueva filial transitaria en Honduras para reforzarse
en Latinoamérica. ElEconomista.es, 1.

U.S. Bureau of Transportation Statistics. (2025). Freight Transportation Services Index and Spot
Rates Report. Washington, D.C.

UNAH. (NOV 2024).

Unica, M. (2021). La logistica internacional y los operadores logisticos. Moneda Unica, 4.

Venegas, S. C. (23 de Semptiembre de 2022). The transmission of US monetary policy shocks:
The role of investment and financial heterogeneity. The transmission of US monetary
policy shocks: The role of investment and financial heterogeneity, pags. 15-16.

Vidal, J. F. (2023). IMPACTO DEL RIESGO FINANCIERO EN LA SOSTENIBILIDAD DE LAS
PYMES EN COLOMBIA. Bogota: Fundacion Universitaria del Area Andina.

Xplore, 1. (2019). Modelos de costos y factores de costos del transporte. USA: Fuzzy
Information .

Yelu.hn. (2025). La Lista de Logistica en San Pedro Sula, Honduras. Obtenido de Yelu:
https://www.yelu.hn/category/Log%C3%ADstica/city%3ASan_Pedro Sula?utm_source

154



ANEXOS

unitec

Encuesta sobre Financiamiento y Tasas de Interés

en Empresas de Operadores Logisticos — San Pedro
Sula (2025)

Le invitamos a colaborar en este cuestionario, el cual forma parte de un estudic
académico de la Maestria en Direccion Empresarial de UNITEC.

El objetivo es analizar la relacién entre los incrementos en las tasas de interés vy las
condiciones de financiamiento de los operadores logisticos en San Pedro Sula durante el
afio 2025.

Su experiencia y opinidn son esenciales para enriguecer esta investigacion y aportar
informacion valiosa para el sector.

Sus respuestas seran utilizadas dnicamente con fines académicos y se mantendran en
estricta confidencialidad.

Por favor, responda todas las preguntas de forma sincera, seleccionando la opcion que
mejor refleje su situacion u opinién.

Encontrara preguntas en formato de escala de valoracién, otras con respuesta Si/No vy
algunas de opcian mudltiple.

isgradecemos mucho su tiempo y disposicién para participar!

Siguiente Borrar formulario
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1. Género: *

O Masculino

() Femenino

2. ;Cuél es su rango de edad? *

18-25 afios
26—-33 afios
34-40 afios
41-50 afios

51-60 afios

COoO0o0O0Oo0

61 afios 0 mas
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3. ;jCual es el cargo que actualmente desempefia en la empresa? (Marque una
opcion)

D Gerente General

[[] cerente Financiero / Administrativo

[] Encargado de Logistica / Operaciones

D Asesor contable o Consultor contratado por la empresa

D Otro

*
4. Tiempo que lleva desempefiando este cargo (Opcion multiple)

D Menos de 1 afio

D 1a3 afios
D 42 b afios

] 7a10afios

[J Mmés de 10 afios.

*
5. Tamafio de la empresa (Opcion multiple)

D Microempresa (1-10 empleados)
D Pequefia empresa (11-50 empleados)
D Mediana empresa (51-250 empleados)

I:I Gran empresa (mas de 250 empleados)
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*
6. Sector principal de operacion (Opcién mualtiple)

Transporte y logistica de carga
Distribucion y abastecimiento
Comercio mayorista / minorista

Otro

ooCO

Seccion 3 de 6

Seccion A

¥

Dimensiones: Codiciones de Crediton/ Flexibilidad de condiciones [ Costo al crédito

7. éLa empresa ha solicitado financiamiento en los dltimos 24 meses? (Si/No)

Si

#

8. En los dltimos 24 meses, icuantos financiamientos ha solicitado su empresa?

MNinguno
1-2 financiamientos
3—4 financiamientos

5 0 mas financiamientos

%

9. En promedio ;A qué tasa de interés promedio fueron otorgados?

Menos del 8%
8% — 12%
13% — 18%

Mas del 18%
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10. ;Como calificaria lo asequible de la tasa de interés actual para su empresa?

Muy asequible

Asequible

Meutral / Mi aseguible ni inaseqguible
Poco asequible

Mada asequible

11. ;Qué tipos de financiamientos ha solicitado su empresa generalmente? (Puede
seleccionar mas de una opcidn)

Linea de crédito empresarial
Préstamo a corto plazo (= 12 meses)
Préstamo a mediano plazo (1-5 afics)
Préstamo a largo plazo (= 5 afios)
Arrendamiento financiero (leasing)
Sobregiro bancario

Otros
12. :En el dltime afio la tasa de interés para financiamiento empresarial ha aumentado?

Si

13. En los dltimos 24 meses, aproximadamente, jcudntos puntos porcentuales han
aumentado las tasas de interés de sus financiamientos?

(Ejemplo: si antes pagaba 10% y ahora paga 12%, el incremento es de 2 puntos porcentuales)

Menos de 1 punto porcentual
Entre 1y 2 puntos porcentuales

Entre 2.1 v 3 puntos porcentuales
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14. ;Qué tan asequible es para su empresa cumplir con las garantias exigidas por las
instituciones financieras?

Muy asequible

Asequible

Meutral / Mi asequible ni inasequible
Poco asequible

Mada aseqguible

15. En una escala de 0 a 10, zqué tan facil considera que es acceder a un crédito empresarial
actualmente?
0 = Nada facil 10 = Muy facil

Nedaficli 0 O O O O O O O O O O Muy Facil

16. ;Qué impacto tienen los requisitos financieros exigidos por las instituciones en la
obtencién de crédito para su empresa?

Muy alto impacto positivo
Impactos positivo

Sin impacto

Impactos negativo

Muy alto impacto negativoe

17. Los requisitos financieros solicitados por las entidades de crédito son proporcionales al
monto solicitado.

Tetalmente de acuerdo
De acuerdo
Indecisc(a)

En desacuerdo

Tetalmente en desacuerdo
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18. ;Qué tanto favorecen las condiciones de financiamiento actuales al crecimiento de su
empresa?

Favorecen mucho
Favorecen

Mi favorecen ni perjudican
Perjudican

Perjudican mucho

Seccion B e :

Dimenciones : Desempefio Financiero fRentabilidad financiera Desempefio financiero / Estructura financiera
/ Eficiencia de los activos.

19. :En qué medida el aumento de las tasas de interés ha reducido la rentabilidad sobre el
capital invertido (ROE) de su empresa en los dltimos 24 meses?

Mo ha reducide
Entre 1% y 3%
Entre 4% y 6%
Entre 7% y 9%

10% o mas

20. :En qué medida el costo del financiamiento ha reducido el rendimiento sobre activos
(ROA) de su empresa en los altimos 24 meses?

Mo ha reducido
Entre 1% y 3%
Entre 4% y 6%
Entre 7% y 9%

10% o més

161



21. ;Como calificaria el impacto de las tasas de interés en el margen de utilidad de su
empresa?

Muy alto
Ao
Moderado

MNulo

23. En una escala del 0 al 10, ;gué tan saludable considera su relacién deuda/EBITDA
actual?

(EBITDA = Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation, and Amortization) D=
Mada saludable 10 = Totalmente saludable
o 1 2 3 4 5 5] 7 a8 -] 10
Mada saludable ( : )« : )« : ) : )« : )« : ) : )« : )« : )« : b« : ) Totalmente saludable

24. En funcién de su razén de endeudamiento (Total Pasivo + Total Activo), ;considera que el

nivel de deuda actual es acorde a la capacidad de pago de su empresa?
(Razdn de endeudamiento = Total Pasivo = Total Activo)

Totalmente de acuerdo

De acuerdo

Meutral

En desacuerdo

Totalmente en desacuerdo

25. :El incremento del costo de financiamiento ha reducido la capacidad de reinversion de

su empresa?

Si
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22. :En qué medida el incremento de las tasas de interés ha aumentado la carga financiera
de su empresa en los dltimos 24 meses?

Mo ha aumentade
Entre 1% y 3%
Entre 4% vy 6%
Entre 7% y 9%

10% o més

Seccion 5 de 6
Seccion C d

=

Dimensiones: Expansitén empresarial, Crecimiento e inversion / Innovacién / Aumente de clientes / Medicidn
de indicadores.

26. ;Su empresa ha aumentado la cantidad de clientes en el dlitimo afio?

Mo

a*

27. :La participacion en el mercado ha mejorado significativamente en el dltimo afo??

Totalmente de acuerdo
De acuerdo

Indeciso{a)

En desacuerdo

Totalmente en desacuerdo
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28. :En qué medida el financiamiento ha permitido abrir nuevas sucursales o puntos de
atencion?

Mucho
Bastante
Algo
Foco

Mada

29. En los ditimos 24 meses, ;en gué medida el incremento de las tasas de interés ha
limitado los planes de expansion de su empresa?

(Planes de expansidn = inversiones para aumentar capacidad productiva, apertura de nuevas
sucursales, adquisicién de activos, etc.)

Mo ha limitado en absolute

Ha limitado ligeramente

Ha limitado moderadamente
Ha limitado considerablemente

Ha limitado totalmente
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30. En el dltimo afio, mi empresa ha implementado nuevas estrategias para mejorar su
posicionamiento en el mercado.

Totalmente de acuerdo
De acuerdo

Indeciso(a)

En desacuerdo

Ha limitado totalmente

Totalmente en desacuerdo

Después de la seccion 5 Ir a la siguiente seccidn

Seccion 6 de &

Seccion D

o
”~

[T

Dimensicnes: Estrategias de financiamiento y Gestion / Gestidgn financiera / Megociacién de condicicones /
Gestion de liquidez / Planificacidn financiera.

31. :En qué medida la disponibilidad de crédito en montos y condiciones adecuadas ha
favorecido la ejecucion de proyectos de crecimiento en su empresa?

Mo ha favorecido en absoluto

Ha favorecido ligeramente

Ha favorecido moderadamente
Ha favorecido considerablemente

Ha favorecido totalmente

32. :Su empresa utiliza créditos bancarios como fuente principal de financiamiento?

33. ;Con qué frecuencia negocia condiciones de pago con proveedores para optimizar el
flujo de caja?

Siempre
Casi siempre
A veces
Rara vez

Munca
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34. :En gqué medida su empresa reinvierte utilidades (o paga dividendos anualmente) como
parte de su estrategia de financiamiento?

(Reinversion de utilidades = uso de ganancias retenidas para financiar operaciones o
proyectos de crecimiento, en lugar de distribuirlas a los socios)

Mada

Poco
Moderadamente
Mucho

Totalmente

35. Las politicas de gestion financiera implementadas han mejorado el acceso al crédito.

Totalmente de acuerdo
De acuerdo

Indeciso(a)

En desacuerdo

Totalmente en desacuerdo

36. ;La estrategia financiera actual contempla escenarios de incremento en las tasas de
interés?

Mo

37. :Qué tan eficiente es la planificacion financiera en el uso de recursos obtenidos por
financiamiento?

Muy eficiente
Eficiente
Meutral

Poco eficiente

Mada eficiente

38. ;Su empresa diversifica sus fuentes de financiamiento para reducir riesgos
financieros?
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