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Resumen

A finales de 2022, una serie de factores politicos y econdmicos contribuyeron a la escasez
de divisas en Honduras segun el Banco central de Honduras (BCH), en el que se detectaron que
los bancos estaban dando ddlares a sus clientes preferentes y no habia una asignacion justa en los
recursos. En los primeros meses del 2023 el Banco Central de Honduras volvi6 a reactivar las
subastas de divisas por el cual la obtencion de estos recursos se volvié limitada. Sumavet, una
empresa dedicada a la distribucion de suministros para mascotas y productos veterinarios es uno
de los muchos sectores econdmicos que han sido profundamente afectados por este fendmeno.
Debido a la falta de divisas necesarias para la importacion de insumos esenciales para su operacion,
Sumavet, al igual que muchas otras empresas del pais, ha enfrentado graves desafios como:

interrupcidn en su cadena de suministro.

Atraso con el pago de los proveedores internacionales, que son cruciales para la empresa,
estos han comenzado a limitar la venta de productos debido a la falta de pagos a tiempo o0 han

incrementado los costos para compensar el riesgo asociado a la recepcion tardia de pagos. Esto ha



provocado un aumento en los costos operativos y ha afectado negativamente el flujo de caja de la
empresa. La capacidad de Sumavet para cumplir con sus obligaciones financieras, invertir en

nuevos proyectos y responder a contingencias imprevistas se ha visto considerablemente limitada.

Para mitigar el impacto de la escasez de divisas, Sumavet ha tenido que implementar
diversos mecanismos financieros. Estos incluyen la obtencidn de préstamos en moneda extranjera,
la renegociacion de deudas con proveedores internacionales y la participacion en subastas de
divisas organizadas por el Banco Central de Honduras (BCH). Sin embargo, la empresa enfrenta
varios obstaculos en este proceso. La dependencia de las subastas de divisas ha resultado en que
Sumavet reciba solo entre el 30% y el 40% de las divisas solicitadas, con un proceso de liquidacion
que puede tardar de 3 a 4 semanas. Ademas, el sistema bancario hondurefio, siendo conservador,
no ofrece una variedad de instrumentos financieros como derivados y futuros que podrian ayudar

a gestionar este problema de manera mas eficaz.

Palabras claves: (Divisas, Flujo de caja, Moneda extranjera, Pagos, Proveedores

internacionales, Reservas internacionales, Subasta de divisas)
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Abstract

At the end of 2022, a series of political and economic factors contributed to the shortage
of foreign currency in Honduras, according to the Central Bank of Honduras (BCH). It was
discovered that banks were prioritizing dollars for their preferred clients, leading to an unfair
allocation of resources. In the early months of 2023, the Central Bank of Honduras reactivated
currency auctions, making the acquisition of these resources limited. Sumavet, a company
dedicated to the distribution of pet supplies and veterinary products, is one of the many economic
sectors deeply affected by this phenomenon. Due to the lack of necessary foreign currency for the
importation of essential supplies for its operation, Sumavet, like many other companies in the

country, has faced severe challenges such as supply chain interruptions.

Delays in paying international suppliers, who are crucial for the company, have led these
suppliers to limit product sales due to late payments or increase costs to compensate for the
associated risk. This has caused an increase in operational costs and negatively impacted the
company’s cash flow. Sumavet’s ability to meet its financial obligations, invest in new projects,

and respond to unforeseen contingencies has been considerably limited.



To mitigate the impact of the foreign currency shortage, Sumavet has had to implement
various financial mechanisms. These include obtaining loans in foreign currency, renegotiating
debts with international suppliers, and participating in currency auctions organized by the Central
Bank of Honduras (BCH). However, the company faces several obstacles in this process.
Dependence on currency auctions has resulted in Sumavet receiving only between 30% and 40%
of the requested foreign currency, with a liquidation process that can take 3 to 4 weeks.
Additionally, the Honduran banking system, being conservative, does not offer a variety of
financial instruments such as derivatives and futures that could help manage this problem more

effectively.

Keywords: (Currency, Cash Flow, Currency Auction, Foreign Exchange, International

Suppliers, International Reserves, Payments)
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CAPITULO I. PLANTEAMIENTO DE LA INVESTIGACION

1.1  INTRODUCCION
El presente Trabajo Final de Graduacién tiene como propdésito general conocer y medir la

eficiencia de los mecanismos financieros implementados por la empresa SUMAVET para mitigar
la escasez de divisas en la economia hondurefia durante el periodo 2023-2024. Este estudio se
enmarca en la necesidad de comprender como las empresas enfrentan y gestionan los desafios

econdmicos, especificamente en un contexto de limitaciones en la disponibilidad de divisas.

La restriccion en la disponibilidad de divisas plantea un desafio significativo para las
operaciones empresariales, afectando directamente a sectores clave que impulsan el desarrollo y

la economia en el pais.

La escasez de divisas es una problematica que ha afectado significativamente a la economia
hondurefia, generando desafios para las empresas que operan en el pais. En este sentido, resulta
relevante examinar los mecanismos financieros adoptados por SUMAVET para hacer frente a esta

situacion.

Las empresas, al enfrentar restricciones en la disponibilidad de divisas, deben implementar
mecanismos financieros eficientes que les permitan mantener sus operaciones; con el presente
trabajo se busca analizar las practicas financieras que SUMAVET ha adoptado, identificando como

la empresa ha adecuado sus estrategias para superar los desafios derivados de la escasez de divisas.

Este estudio se torna relevante al considerar que las experiencias y estrategias adoptadas por
la empresa SUMAVET pueden ofrecer valiosos insumos y lecciones aprendidas. El estudio sobre
las limitaciones en la obtencidn de divisas por parte de la sociedad puede servir como referencia
para otras empresas que se encuentren inmersas en entornos econdmicos complejos y se vean

afectadas por restricciones similares.



Este trabajo pretende contribuir al conocimiento en el &rea financiera y ofrecer
recomendaciones practicas para mejorar la capacidad de las empresas para enfrentar la escasez de

divisas.

La investigacion se desarrollara en el contexto de laempresa SUMAVET, este estudio busca
comprender como la empresa ha gestionado sus recursos y utilizados mecanismos financieros en
un periodo especifico (2023-2024) y en un entorno econémico caracterizado por la escasez de
divisas, brindando asi una perspectiva valiosa sobre la resiliencia y adaptabilidad empresarial en

situaciones econdémicas desafiantes.

12 ANTECEDENTES DEL PROBLEMA

A nivel internacional, la escasez de divisas ha sido un problema recurrente que ha afectado
a numerosos paises y regiones en todo el mundo. Este fendmeno se ha observado en diferentes
contextos y ha sido desencadenado por una serie de factores interrelacionados. Por ejemplo, las
crisis financieras globales, como la ocurrida en 2008, han generado una disminucién en la
confianza en las monedas locales y una mayor aversién al riesgo, lo que dificulta el acceso a divisas
extranjeras necesarias para el comercio internacional. Durante estas crisis, 10s inversores tienden
a buscar refugio en monedas mas estables, lo que puede llevar a una escasez de divisas en paises

con economias mas volatiles.

FMI (2024) Ademas, la volatilidad en los mercados de divisas también ha contribuido a la
escasez de divisas a nivel internacional. Los cambios en las politicas monetarias de los bancos
centrales, las fluctuaciones en los precios de los productos basicos y los eventos geopoliticos
pueden generar incertidumbre en los mercados cambiarios y dificultar la planificacion financiera
para empresas y gobiernos. Esta incertidumbre puede desencadenar una mayor demanda de divisas

como refugio seguro, lo que a su vez puede agotar las reservas de divisas de un pais y contribuir a



la escasez.

En Honduras el Banco Central de Honduras (BCH) elimind los mecanismos de compra y
venta de dolares operados por bancos e instituciones cambiarias al liquidar el Mercado
Interbancario de Divisas (MID) en abril de 2023. Estas medidas de politica cambiaria han resultado
en un fuerte impacto en “empresas y publico." por la escasez de dolares que se da en el sistema

financiero Rodriguez (2024).

La justificacion del BCH para eliminar el Mercado Interbancario de Divisas es que en 2022
detectaron que los bancos estaban dando ddlares a sus clientes preferentes y no hubo una
asignacion justa. "La eliminacion del MID, que incluye una liberalizacion gradual del mercado
cambiario desde febrero de 2017 hasta abril de 2023, ha sido cuestionada por varios sectores

nacionales y extranjeros como el Fondo Monetario Internacional (FMI) Rodriguez (2024).

El problema subyacente radica en que, tras la eliminacion del MID, la reactivacion de la
subasta de divisas ha generado una escasez de dolares en el sistema financiero hondurefio. Esta
situacién ha tenido un impacto directo en las empresas y personas, manifestandose en problemas
de flujo de caja y atrasos en los pagos a proveedores internacionales de bienes y servicios. Las
restricciones para acceder a délares han generado una serie de desafios econémicos que afectan

tanto a nivel empresarial como individual.

Tal como se muestra en la Figura 1. segin el COHEP (2024) en una encuesta realizada el
98.04% de empresas esta teniendo problemas para obtener divisas para realizar sus operaciones

comerciales.



El 98.04% de las empresas
encuestadas reportan haber
tenido dificultades para
obtener ddlares necesarios
para realizar operaciones
comerciales

98.04%

s NO

Figura 1. Empresas que han tenido dificultades para obtener ddlares

Fuente: Consejo Nacional de la Empresa Privada (COHEP)

La magnitud del problema se refleja en los problemas financieros y operativos que enfrentan
las empresas y personas, quienes experimentan dificultades para obtener divisas para cumplir con

sus transacciones internacionales y el pago de deudas en moneda extranjera.

Se vuelve crucial examinar los mecanismos financieros implementados por Sumavet para
mitigar los impactos negativos de la escasez de divisas. La empresa se encuentra en la encrucijada
de adaptarse a las nuevas condiciones del mercado y garantizar la continuidad de sus operaciones

en un entorno cambiante y desafiante.

Este estudio, por lo tanto, busca no solo comprender los antecedentes del problema
relacionados con la eliminacién del MID y las restricciones en el acceso a ddlares, sino también
analizar especificamente como SUMAVET ha respondido a estos desafios. La investigacion
pretende arrojar luz sobre los mecanismos financieros adoptados por la empresa, evaluando su
eficacia y proporcionando insumos que puedan ser aplicables a otras compafiias enfrentando

problemas similares en el complejo entorno econémico hondurefio.



1.3  DEFINICION DEL PROBLEMA
El problema de la escasez de divisas en las pequefias y medianas empresas (PYME) esta

relacionado con las dificultades que enfrentan estas para acceder a las divisas necesarias para
realizar transacciones comerciales internacionales, comprar insumos importados y cumplir con

obligaciones financieras en moneda extranjera.

Segun el COHEP (2024) las empresas reciben en promedio un 20% y 25% de la cantidad de
divisas que demandan al mes para hacer frente a sus necesidades operativas. Esta situacion, que se
ha intensificado en los ultimos meses, esta generando serios problemas a las PYME que realizan

transacciones con divisas.

Suministros para mascotas y veterinarios (SUMAVET) es una empresa dedicada a la
distribucion y comercializacion de productos veterinarios, insumos pecuarios y equipos para la
industria animal. SUMAVET es una empresa hondurefia de capital 100% local que ha logrado un
éxito significativo en el mercado veterinario nacional. La empresa es un importante contribuyente
a la economia hondurefia y un ejemplo de empresa familiar exitosa. La empresa genera empleos

para mas de 140 personas y contribuye al desarrollo del sector agropecuario del pais.

SUMAVET importa productos de diferentes paises del mundo, como: Estados Unidos,

Brasil, Espafia, Francia, Alemania.

Las restricciones al acceso a divisas desde abril 2023 han causado una serie de problemas de
flujo de caja para SUMAVET, ya que la empresa, que depende en gran medida de transacciones
internacionales, se ve obstaculizada para obtener las divisas necesarias para llevar a cabo sus
operaciones comerciales. La dificultad de obtener divisas ha afectado la capacidad de la empresa
para realizar pagos en moneda extranjera, lo que ha provocado retrasos en el desembolso de fondos

a proveedores internacionales de bienes y servicios. Estos pagos atrasados afectan las relaciones



comerciales con estos proveedores y potencialmente ponen en peligro los acuerdos contractuales
de la empresa, también esta problematizando el pago de préstamos en moneda extranjera que la

empresa tiene con bancos nacionales e internacionales.

La incertidumbre generada por este contexto puede llegar a una situacion en la que la
empresa enfrente dificultades para planificar inversiones estratégicas, expandir sus operaciones y
mantener un crecimiento sostenible. La planificacion financiera de la empresa se ve comprometida

debido a la escasez de divisas.

1.3.1 FORMULACION DEL PROBLEMA:
La empresa al enfrentar dificultades sustanciales derivadas de la restriccion en el acceso a

divisas ha desplegado mecanismos algunos financieros para contrarrestar los impactos negativos

inmediatos en este entorno.

El problema radica en la gestion de las relaciones comerciales con proveedores
internacionales y el pago de préstamos. Los atrasos significativos en los pagos, resultado directo
de la limitante de adquirir divisas de manera fluida, pueden comprometer acuerdos contractuales
y afectar negativamente las relaciones comerciales establecidas por la empresa en el ambito
internacional y el incumplir con los pagos de préstamos limita a la empresa a que los bancos no

den mas acceso a fuentes de financiamiento en moneda extranjera.

1.3.2 PREGUNTAS DE INVESTIGACION:
1. ¢Cuales fueron los mecanismos financieros que SUMAVET ha implementado para mitigar

los efectos de la escasez de divisas y asegurar la continuidad de sus operaciones ante esta
situacion?

2. ¢Cuales son las principales dificultades a las que se enfrenta SUMAVET al no contar con

el nivel de divisas necesarias?



3. ¢Cudles son los resultados de las solicitudes realizadas por SUMAVET en las subastas de

divisas?

4. ¢Que analisis de riesgos financieros se pueden extraer de la situacion de escasez de divisas
y que podrian ayudar a otras empresas en entornos similares para mitigar los efectos de

esta situacion?

1.4 OBJETIVOS DEL PROYECTO
1.4.1 OBJETIVO GENERAL
Evaluar los mecanismos financieros implementados por la empresa SUMAVET durante el

periodo 2023-2024 para mitigar los efectos de la escasez de divisas en la economia hondurefia.

1.4.2 OBJETIVOS ESPECIFICOS
1. Identificar que tipos de mecanismos financieros fueron utilizados por SUMAVET para

mitigar la escasez de divisas en el periodo 2023-2024.

2. ldentificar los principales desafios organizacionales de SUMAVET al no contar con

las divisas suficientes.

3. Analizar el proceso de gestion de solicitudes de subastas de divisas realizadas por

SUMAVET.

4. Realizar un plan de creacion de KPI'S financieros y operativos que pueda ayudar a la
empresa medir su vulnerabilidad ante la escasez de divisas y de esta manera tomar

mejores decisiones ante este contexto.



1.5 JUSTIFICACION

Desde mediados del afio 2023, Honduras ha experimentado una limitada oferta de divisas,
lo que ha generado preocupacion entre expertos econémicos y empresarios. Este fenomeno afecta
negativamente a las empresas al dificultar el acceso a divisas extranjeras necesarias para
importaciones, transacciones internacionales y pago a proveedores extranjeros. En el caso de
SUMAVET, la escasez de divisas impacta directamente en sus operaciones, aumentando los costos
de transaccion, restringiendo la capacidad de expansion y afectando su competitividad en el

mercado.

Un estudio sobre los mecanismos financieros implementados por SUMAVET para mitigar
la escasez de divisas proporcionard beneficios cualitativos y cuantitativos, ya que brindara una
comprension mas profunda de los desafios operativos y estratégicos que enfrenta SUMAVET en
un entorno de escasez de divisas, asi como la capacidad de adaptacion y resiliencia de la empresa

frente a esta situacion.

A nivel social, las empresas para mantener sus operaciones y emplear a trabajadores depende
en gran medida de su capacidad para gestionar los desafios financieros, incluida la escasez de
divisas. Por lo tanto, entender como la empresa enfrenta este reto puede tener un impacto directo
en el empleo y el bienestar de la comunidad. Ademas, a nivel ambiental, las decisiones financieras
de las empresas pueden verse afectadas por la escasez de divisas, lo que a su vez puede influir en

su huella ambiental.

La investigacion proporcionara una oportunidad para llenar un vacio de conocimiento al
analizar en profundidad este contexto comprendiendo mejor los mecanismos financieros utilizados

por SUMAVET para enfrentar la escasez de divisas.



A la vez ayudara a otras empresas a comprender mejor el impacto de la escasez de divisas
en sus operaciones. Muchas PYMEs dependen de relaciones comerciales internacionales para
obtener insumos, exportar productos o acceder a nuevos mercados. La escasez de divisas puede

dificultar estas relaciones y afectar sus operaciones en el &mbito internacional.

Al comprender mejor los factores que influyen en la escasez de divisas y como afectan a sus
negocios, las MIPYMES estaran en mejores condiciones de evaluar y seleccionar las opciones
financieras mas apropiadas para abordar estos desafios. Esto les permitird tomar decisiones mas
informadas y efectivas que respalden el crecimiento y la sostenibilidad a largo plazo de sus

empresas.



CAPITULO Il. MARCO TEORICO

2.1 ANALISIS DE LA SITUACION ACTUAL.
2.1.1ANALISIS DEL MACROENTONO

2.1.1.1 HISTORIA RELEVANTE EN LA ECONOMIA MUNDIAL Y EL USO
DE DOLARES AMERICANOS COMO RESERVA DE VALOR TRATADO
DE BRETTON WOODS

El Tratado de Bretton Woods, firmado en 1944, es un hito histdrico en la formacion del
sistema monetario internacional después de la segunda guerra mundial. Este acuerdo no so6lo
establecio un nuevo marco para las relaciones financieras entre paises, sino que también sent6 las
bases para el desarrollo de las instituciones financieras globales que conocemos hoy, como el

Fondo Monetario Internacional (FMI) y el Banco Mundial.

Segun Ochoa (2022), el sistema de Bretton Woods se caracterizd por la dependencia del
dolar estadounidense como principal moneda de reserva, respaldado por la convertibilidad en oro.
Este sistema tuvo un impacto significativo en el mercado de divisas y en la economia global en su
conjunto, estableciendo una estructura de tipo de cambio fijo y promoviendo la estabilidad

financiera entre los paises participantes.

A pesar de su colapso en la década de 1970 y de la transicién a un sistema de tipos de cambio
flexibles, el legado de Bretton Woods sigue siendo relevante en la economia global y el mercado
de divisas. Las instituciones creadas en ese momento, especialmente el FMI y el Banco Mundial,
siguen desempefiando un papel fundamental en la gestion de la estabilidad financieray la respuesta

a las crisis econdmicas y financieras en todo el mundo.

El ddlar americano se convirtio en la principal moneda de reserva y referencia para las
transacciones internacionales, lo que influyo en la dindmica del mercado de divisas ya que los
paises acumulaban reservas de divisas, especialmente en dolares estadounidenses; Los inversores
estan acostumbrados a utilizar el ddlar en las transacciones internacionales y su amplia aceptacion
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aumenta el uso de este, también este se considera un depdsito de valor fiable.

2.1.1.2 PERSPECTIVAS GENERALES DE LA SITUACION ECONOMICA A
NIVEL MUNDIAL

Segun el Fondo Monetario Internacional FMI (2024) Las Perspectivas de la economia
mundial Internacional para 2024 presentan un escenario global desafiante, con proyecciones de
desaceleracion del crecimiento econdémico. La economia mundial continda recuperandose de la
pandemia, la invasion rusa de Ucrania y la crisis del costo de vida. A pesar de la resiliencia

mostrada, el crecimiento sigue siendo lento y desigual, con crecientes divergencias.

Las perspectivas divergentes de crecimiento en las distintas regiones son un obstaculo que
entorpece el retorno a las tendencias del producto observadas antes de la pandemia. Ademas, se
proyecta que las politicas monetarias y las condiciones crediticias restrictivas, y el bajo nivel del
comercio y la inversion mundiales, incidiran en el crecimiento econémico mundial Naciones

Unidas (2023).

En resumen, las perspectivas econdmicas del FMI para 2024 indican una desaceleracion del
crecimiento econémico, el aumento de las tasas de interés en Estados Unidos, la aversion al riesgo
y la volatilidad en los precios de las materias primas son algunos de los factores que dificultaran

el acceso a las divisas a paises con economias emergentes FMI (2024).

Tal como se puede observar en la Figura 2. las proyecciones de crecimiento para los afios
2024 y 2025 se sitlan en 4.1% y 4.2% respectivamente para las economias emergentes y
desarrolladas. Para latino américa en el afio 2024 se proyecta un crecimiento del 1.9% y una leve

mejoria para el afio 2025 de 2.5%
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Estimados y proyecciones de crecimiento econémico
Variacién del PIB segtin el FMI
2023

México
Economias emergentes y en desarrollo

Fuente: WEO enero 2024 del Fondo Monetario Internacional

America Latina

Brasil

Figura 2. Estimados y proyecciones de crecimientos econémicos

Fuente: WEO enero 2024 del Fondo Monetario Internacional

2.1.1.3 LA DEMANDA DE RESERVAS INTERNACIONALES POR PARTE
DE LOS BANCOS CENTRALES

Segun Rodriguez y Ruiz., (2012) los paises emergentes ejercen sus actividades en el sistema
monetario internacional que tiene como base el ddlar y algunas otras monedas fuertes, debiendo
acumular un gran volumen de divisas como forma precautoria para administrar su mercado
cambiario y asi fortalecer su politica de administracion de expectativas en cuanto a lograr sus

metas inflacionarias.

Los bancos centrales requieren divisas y las acumulan en funcion de su politica monetaria
general, teniendo en cuenta su tipo de integracion global para utilizar eficientemente las reservas
internacionales (RI) y responder a sus compromisos comerciales y financieros. Las reservas
internacionales deben gestionarse esencialmente para minimizar o corregir los desequilibrios en la

balanza de pagos Gregorio (2011).

Las divisas dominantes en las reservas internacionales son aquellas que los bancos centrales
y otras autoridades monetarias mantienen en sus reservas de divisas. Estas monedas se consideran

seguras y liquidas, lo que significa que se pueden comprar y vender facilmente.

El Banco de Pagos Internacionales nos muestra en la Figura 3. las principales monedas que
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se usan como reserva internacional de valor siendo las mas representativas: el ddlar
estadounidense, el euro, el yen de Japon y la libra esterlina.
Monedas dominantes

Existen muchas monedas nacionales, pero solo unas pocas se
utilizan ampliamente a nivel internacional.

Créditos

transfronterizg@
‘ Volumen
\

Reservas de
divisas

mundial de
divisas

Facturacién
de
mportaciones

Délar
Euro Yon japonds
de EEUU L P

Libraesterlina @ Otras monedas

Fuentes: Banco de Pagos Internacionales; Gopinath (2015), The International Price System, NBER Working Paper
n.° 21646; FMI, base de datos "Current composition of official foreign exchange reserves” (COFER), y calculos del
personal técnico del FMI. Los datos son de 2019 o los mds recientes. La facturacion de importaciones excluye
monedas no identificadas.

Figura 3. Monedas dominantes

Fuente: Banco de Pagos Internacionales
2.1.1.4 ESCASEZ DE DIVISAS EN PAISES DE AMERICA DE SUR
En América latina se podria prever una escasez de divisas debido a todos estos fendmenos
economicos lo cual afectara a varios paises, con implicaciones significativas para la estabilidad y

el crecimiento econémico de la region.

Segun OImo (2023) en Bolivia, el dolar se ha vuelto un bien escaso, con largas colas
forméandose alrededor del Banco Central desde el 9 de marzo de 2023, el cual se ha convertido en
casi el unico lugar para conseguir divisas. Esta situacion ha llevado a un "racionamiento” de
dolares y al crecimiento de un mercado paralelo. Las reservas internacionales de Bolivia, que en
2014 eran de aproximadamente $15.500 millones, han caido a un minimo historico cercano a los
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$3.500 millones.

Otro ejemplo al que nos podemaos referir es el caso de Argentina la escasez de divisas ha sido
una preocupacion constante en el pais y se ha atribuido a la debilidad de las exportaciones
industriales puede estar relacionada con la disminucion de la demanda internacional, problemas
en la cadena de suministro global, crisis energéticas, y a la falta de integracion nacional de la
produccidn. Esta escasez limita la capacidad de abastecer a la industria con insumos importados,

afecta el consumo domeéstico y turismo al exterior Burachik (2019).

La escasez de ddlares en Bolivia y Argentina ha tenido efectos significativos en la economia
de ambos paises, elevando los precios de los productos importados y generando preocupacion en
la poblacion y en los mercados financieros. Los gobiernos de ambos paises han tomado medidas
para abordar la escasez de divisas, como la venta de reservas de oro y la aprobacion de leyes para

obtener ddlares.

En Bolivia, el Gobierno ha aprobado la "ley del oro", que autoriza al Banco Central a vender
22 toneladas de sus reservas para obtener unos 1.200 millones de ddlares. Esta ley, afirma el
Gobierno, evitara que Bolivia caiga en cesacion de pagos este afio. Ademas, el Gobierno boliviano
ha anunciado un plan de industrializacion y sustitucion de importaciones para aumentar la entrada

de divisas Molina (2023).

En Argentina, se han aprobado leyes para obtener ddlares, como la "ley de emergencia
econémica", que autoriza al Gobierno a reestructurar la deuda publica y a renegociar los contratos
con los proveedores del Estado. También se ha aprobado la "ley de solidaridad social y
reactivacion productiva”, que establece un impuesto a las grandes fortunas y un aumento de las
retenciones a las exportaciones de soja y otros productos agropecuarios. Ademas, se ha aprobado

la emision de "letras del tesoro nacional en dolares estadounidenses” y la "emisién de letras del
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tesoro nacional en pesos argentinos ajustables por CER" para obtener financiamiento

CEPAL (2022).

2.1.1.5 CERVECERIA POLAR: CASO EMPRESARIAL DE ESCASEZ DE
DIVISAS EN VENEZUELA

Reuters. (2016) la situacion de la Cerveceria Polar, la mayor cerveceria de Venezuela es un
ejemplo destacado del impacto que la escasez de divisas puede tener en las empresas. La empresa
se vio obligada a detener la produccion de cerveza debido a la falta de materia prima,

especificamente cebada malteada, la cual no se produce en Venezuela y debe ser importada.

CNN en espafiol. (2016) esta escasez de materia prima fue el resultado de la dificultad de
poder obtener divisas para importar los insumos necesarios. La paralizacion de la produccion
impacto significativamente a la empresa, asi como a los trabajadores y a la economia en general,

dado que Polar surte hasta el 80% de la cerveza en Venezuela.

Esta situacion ilustra los desafios que enfrentan las empresas en un entorno de escasez de
divisas, donde la falta de acceso a estas dificulta la adquisicion de insumos y materias primas
necesarios para la produccion. La dependencia de las importaciones para la produccién de cerveza
dejo a la empresa vulnerable, lo que resalté la importancia de la disponibilidad de divisas para

mantener las operaciones comerciales.

El caso de la Cerveceria Polar en Venezuela ilustra claramente los impactos negativos que
la escasez de divisas puede tener en las empresas, especialmente en sectores altamente
dependientes de las importaciones lo que puede llevar a la paralizacion de las operaciones y a

graves repercusiones para las empresas, los trabajadores y la economia en general.
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2.1.2 ANALISIS DEL MESOENTORNO

2.1.2.1 ACTUALIDAD DE LAS RESERVAS INTERNACIONALES EN LOS
PAISES DE CENTRO AMERICA'Y EL CARIBE

En la actualidad, las reservas internacionales juegan un papel muy importante dentro de una
economia. Esto se deriva a raiz de que un pais con un monto adecuado de reservas internacionales
estd preparado para poder afrontar choques externos y mantener la estabilidad monetaria y

cambiaria SEMCA (2023).

Tal como se muestra en la Figura 4. las reservas internacionales han experimentado un
crecimiento sostenido en los ultimos afios en los paises de Centroamérica, lo que ha contribuido
a fortalecer la estabilidad econémica de la regién se observa que Guatemala tiene el mayor nivel
de reservas internacionales de la region, seguido por Republica Dominicana; Costa Rica y
Honduras mantienen sus niveles de reservas internacionales muy similares y Nicaragua tiene el

menor nivel de reservas internacionales de la region.

o,

P g T

Fuente: SECMCADATOS

Figura 4. Evolucion de las reservas internacionales brutas (Millones USD)

Fuente: Semca
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2.1.2.2 PUNTOS PARA CONSIDERAR EN EL AUMENTO DE LAS
RESERVAS INTERNACIONALES DE LOS PAISES DE CENTRO

AMERICA

Segun instituciones internacionales como el Banco Mundial y la CEPAL el aumento de las

reservas internacionales es un aspecto crucial para la estabilidad econémica y financiera de los

paises de Centroamérica. Estas reservas juegan un papel fundamental en la proteccién contra

posibles crisis financieras, en la capacidad de hacer frente a choques externos y en mantener la

confianza de los inversionistas y mercados internacionales.

Tal como se muestra en la Tabla 1. Se pueden determinar las principales razones de aumento

de las reservas internacionales en los paises de Centroamérica.

Tabla 1. Motivos de crecimiento de las reservas internacionales en Centroameérica

Pais Motivo de Crecimiento de Reservas Internacionales

Guatemala Las reservas internacionales han aumentado debido a las remesas, las
exportaciones y la inversion extranjera directa.

El Salvador Las reservas internacionales han aumentado debido a las remesas, la
emisién de bonos soberanos y la inversidn extranjera directa.

Honduras Las reservas internacionales han aumentado debido a las remesas, la
emisién de bonos soberanos y la asistencia financiera internacional.

Nicaragua Las reservas internacionales han aumentado debido a las remesas y la
cooperacion financiera con Venezuela.

Costa Rica Las reservas internacionales han aumentado debido a las remesas, el
turismo y la inversién extranjera directa.

Fuente: Elaboracidon Propia
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2.1.2.3 MECANISMOS DE OFERTAS DE DIVISAS POR LOS BANCOS
CENTRALES DE CENTRO AMERICA

Los Gobiernos de Centroamérica han apostado por la liberalizacion de sus mercados
cambiarios (compra y venta de dolares, euros y otras monedas extranjeras). No obstante, el Banco
Central de Honduras (BCH) decidié en abril de 2023 retomar la subasta de dodlares y desaparecer

el mercado interbancario de divisas La prensa (2024).

El Banco Central de Nicaragua (BCN) usa un mecanismo de mesa de cambio con el sistema
financiero para la compra de cualquier cantidad de divisas al tipo de cambio oficial y vende la

totalidad que se demanden al tipo de cambio mas 2 % de porcentaje BCN (2024).

2.1.3 ANALISIS DEL MICROENTORNO

2.1.3.1 ANALISIS DE LAS PERESPECTIVAS ECONOMICAS DE
HONDURAS

Segun el BCH (2023) ante la desaceleracién de la actividad econdmica mundial prevista para
2023, se espera un menor dinamismo de las exportaciones hondurefias con respecto a lo registrado
el afio anterior, asimismo se estima una moderacién en el crecimiento de los flujos de remesas
familiares, dada la desaceleracion en la economia estadounidense prevista para el presente afio; sin
embargo, se espera que lo niveles sean mayores a los observados en 2022. Por su parte, las
importaciones mostrarian un menor crecimiento, asociado a la menor demanda agregada interna,
asi como la disipacién de los choques de precios registrados en 2022; con lo anterior, el déficit en

cuenta corriente de la balanza de pagos se ubicaria en 3.8% del PIB.

Las remesas familiares continuarian siendo la fuente principal de ingresos de divisas al pais,
estimando un crecimiento interanual de 8.5% para 2023 y de 8.0% para 2024, asociado al
comportamiento previsto en el mercado laboral estadounidense, pais del cual provienen

principalmente dichos flujos BCH (2023).
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En cuanto al desbalance en la cuenta corriente, se prevé que este sea financiado
principalmente con los flujos de Inversion Extranjera Directa y préstamos del Gobierno. En el caso
de la Inversion Extranjera Directa, se estima una reduccion para 2023 con relacion a lo observado
en 2022, congruente con el desempefio de la actividad econdmica nacional e internacional;
destacando la disminucidn esperada en el flujo de las utilidades reinvertidas principalmente de las
empresas comerciales y la caida en los activos de la maquila frente a inversionistas directos. Por
otro lado, se esperan recibir desembolsos externos provenientes del BCIE, BID y BM para apoyo
presupuestario y proyectos y programas en ambos afios, congruente con el programa de inversion

publica previsto por el Gobierno BCH (2023).

Tal como se muestran en la Figura 5. el nivel de reservas internacionales en Honduras ha
presentado una disminucion desde septiembre 2021, esto debido a las politicas econdmicas

publicas adoptadas en el pais.

Reservas Internacionales Netas (RIN) millones de USD

Sep-21, 8,972.9
o .

" % Jan-22, 85309

RIN
<
(4

[
|
<

Figura 5. Evolucidn de las reservas internacionales en honduras 2020-2024

Fuente: Plataforma X economista Phd. Roberto Lagos
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2.1.3.2 CONTEXTO DE ESCASEZ DE DIVISAS EN LA ECONOMIA
HONDURENA 2023-2024

Segun Castro y Funes (2024) en los altimos meses, la escasez de dolares ha suscitado
inquietudes, generando un profundo debate sobre la salud del mercado de divisas hondurefio. La
atencion se centra en si la crisis es realmente una escasez de recursos o si, en cambio, es el resultado

de précticas especulativas y decisiones estratégicas en la gestion de divisas.

Los fatores que contribuyen a la restriccion de divisas apuntan a un exceso de demanda,
cautela econdmica, practicas especulativas y anticipacion en la solicitud de divisas. Aunque se
niega la existencia de una escasez, se admite que solo se otorga el 30% en promedio de las

solicitudes de dolares, llegando hasta el 45% en circunstancias excepcionales EI mundo (2023).

La escasez de divisas en Honduras ha tenido un impacto significativo en las empresas del
pais. La restriccion en la asignacion de divisas ha generado consecuencias significativas, esto ha
afectado la capacidad de las empresas para importar bienes y servicios, cumplir con obligaciones
financieras en el extranjero y mantener operaciones comerciales e industriales Estrategia y

Negocio (2024).

2.1.3.3 ANALISIS DEL CONSEJO NACIONAL DE LA EMPRESA PRIVADA
(COHEP) ANTE LA SITUACION DE ESCASEZ DE DIVISAS EN LA
EMPRESAS HONDURENAS

El Consejo Hondurefio de la Empresa Privada (COHEP) divulgé una encuesta en febrero de
2024 que confirm0 la escasez de dolares en los agentes cambiarios. La encuesta, llamada
"Problematica de las divisas y su impacto en las empresas hondurefias”, incluyo a 358 empresas
de los 18 departamentos del pais y su fin era saber la situacion actual del sector empresarial ante

la situacion de escasez de divisas Rodriguez (2024).

De acuerdo con el estudio del COHEP, el estudio recibio 358 respuestas de empresarios de
los 18 departamentos del pais. La conclusion mas importante es que “el 98.04% de las empresas
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encuestadas reportan haber tenido dificultades para obtener ddlares necesarios para realizar
operaciones comerciales”. Solo el 1.96% respondid no haber tenido problemas para acceder a la
divisa estadounidense; los dolares requeridos por las empresas eran para cubrir pagos de

importaciones, proveedores y deudas COHEP (2024).

Tal como se muestra en la Figura 6. la muestra de los rubros de la economia hondurefia que
se tomaron en cuenta abarca: comercio 25.98%, sector importador 17.04%, industrias
manufactureras10.34%, construccién 6.98% vy actividades financieras y de seguros 6.15% entre

otros.

Suministro de Energia Elé

Exportador [N 1.96%
Servcio prestados aoteas ampresas 251 RUBRO DE ACTIVIDAD ECONOMICA
i Del total de empresas encuestadas, el 49.45% son de los

sectores de Comercio, Industria Manufacturera, Construccién
y Actividades Financieras.

Informacion y comui
Hoteles y restaurantes 3.91%

Transporte y Al niento NN 4.19%

Agriculturua, ganaderia, silvicultura y pesca 475%

Actividades Financieras y de seguros [N G.15°

6.98%
owo I ©.22%
Industria Manufacturera 10.34%
Importador I 17.04%
Comercio 25.98%

358 respuestas 0.00% 5.00% 10.00% 15.00% 20.00% 25.00% 30.00%

Figura 6. Rubros de actividad econdmica de las empresas encuestas por el cohep

Fuente: Consejo Nacional de la Empresa Privada (COHEP)

También como se muestra en la Figura 7. la encuesta se realizd en varios departamentos del

territorio nacional siendo Cortes 48.6% y Francisco Morazan 40.78% los que representan el mayor

nimero de empresas encuestadas.
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40.78% DEPARTAMENTO
Fraheiaco Morasen » EI89.38% de las empresas encuestadas se concentrar en
2.23% los Departamentos de mayor actividad econémica (Cortés y
. ]

Francisco Morazan).
Choluteca

358 respuestas » EI10.62% corresponde al resto de Departamentos.

Figura 7. Departamentos de las empresas encuestas por el COHEP

Fuente: Consejo Nacional de la Empresa Privada (COHEP)

Segun el COHEP se consiguid la participacion de empresas de varios tamafios tal como se

muestra en la Figura 8. La pequefia empresa representd el 37%, la gran empresa 23%, mediana

empresa 21% y microempresa 19%.

TAMANO DE EMPRESA

EI 56% de las empresas encuestas son Micro y Pequenas Empresas.

37% 23% 21% 19%

Pequefia empresa Gran empresa Mediana empresa Microempresa

g

358 respuestas

Figura 8. Tamafio de las empresas encuestadas por el COHEP

Fuente: Consejo Nacional de la Empresa Privada (COHEP)
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Tal como se muestra en la Tabla 2. Uso de dolares en las empresas segun encuesta del
COHEP el pago de importaciones y proveedores extranjeros representa el 65.6%, mientras que el

pago de deudas en dolares en el extranjero representa el 14.1%, siendo estas las principales razones

por las que las empresas necesitan las divisas.

Tabla 2. Uso de dolares en las empresas segun encuesta del COHEP

Uso de los ddlares

Pagos de importaciones y proveedores extranjeros 65.6%
Pago de deudas en ddlares en el extranjero 14 1%
Pago de dividendos 6.2%

Pago de dividendos 6.2%

Pago de primas por seguros 4.6%
Inversiones en el extranjero 31%

Pago de Combustibles 1.2%

Otro 5.2%

Fuente: Consejo Nacional de la Empresa Privada (COHEP)

De la misma manera tal como se observa en la Tabla 3. Motivos de la demanda de dolares
las empresas se ven motivadas por el aumento de los precios de las materias primas y bienes en el

exterior 42.7% y la prevision futura ante la escasez de las divisas 23.8%.

Tabla 3. Motivos del aumento de la demanda de dolares

Motivos del aumento de la demanda de délares

Aumento del precio de bienes y servicios extranjeros a42.7%

Previsién futura por la dificultad para obtener ddlares 23.8%

Aumento de inversiones en el extranjero 7.9%
Mayor Pago de Dividendos 4.8%
Otros 20.7%

Fuente: Consejo Nacional de la Empresa Privada (COHEP)
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2.1.3.4 IMPACTO ECONOMICO DE LA ESCASEZ DE DIVISAS: CASO
SUMINISTROS PARA MASCOTAS Y VETERINARIOS S.ADE C.V.

SUMAVET es una empresa comprometida con el desarrollo de la industria animal en
Honduras. La empresa ofrece productos y servicios de alta calidad a precios competitivos y esta

comprometida a brindar un excelente servicio al cliente.

La empresa trabaja con una amplia red de proveedores de todo el mundo para ofrecer a sus
clientes la mas amplia gama de productos y servicios de la mas alta calidad. Proveedores
veterinarios como: Zoetis: Estados Unidos, MSD Animal Health: Estados Unidos, Boehringer

Ingelheim: Alemania, Ceva Salud Animal: Francia y Virbac: Francia entre otros.

Por lo cual, SUMAVET no esta exenta de los desafios que presenta la escasez de divisas en
la economia del pais. La dependencia de proveedores extranjeros y las obligaciones contractuales

en dolares la hacen vulnerable a las fluctuaciones del tipo de cambio y la disponibilidad de divisas.

Algunos de los problemas financieros que la empresa tiene presente ante la dificultad para

obtener divisas que hay en el pais son:

e Aumento de Costos: La dificultad de la empresa para obtener divisas encarece los
insumos y servicios que se adquieren de proveedores extranjeros, impactando

negativamente los costos operativos.

e Dificultades para Cumplir Obligaciones Contractuales: Los contratos con
proveedores y acreedores internacionales, denominados en dolares, representan un

desafio para las operaciones de Sumavet.

e Riesgo de Devaluacion: La incertidumbre en el mercado cambiario genera un
riesgo de devaluacion del lempira que podria afectar significativamente el valor de

los activos y pasivos en délares que tiene la empresa.
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Limitaciones para la Inversion: La escasez de divisas representa una dificultad en
la inversion de nuevas tecnologias y la expansion de la red de Sumavet, lo que

limita su crecimiento y desarrollo.

Dificultades de Liquidez: La escasez de divisas afecta la capacidad de la empresa
para cumplir con sus obligaciones financieras a corto plazo, como el pago a

proveedores, empleados y otras deudas. Esto puede llevar a una crisis de liquidez.

Aumento en el Costo del Capital: La falta de divisas obliga a la empresa a buscar
financiamiento en condiciones menos favorables, con tasas de interés méas altas y

términos mas estrictos, aumentando el costo del capital y afectando la rentabilidad.

Falta de disponibilidad en los inventarios: La escasez de divisas genera
interrupciones en la cadena de suministro, lo que puede afectar la disponibilidad de

inventarios de productos.

2.1.3.5 OPCIONES DE COBERTURA CAMBIARIA
Son instrumentos para limitar el riesgo cambiario que pueden generar las inversiones, los

créditos, las exportaciones, las importaciones o cualquier derecho u obligacion en una divisa

diferente a los ingresos / egresos de la compafiia. Mediante su utilizacion se podra tener una mejor

planeacion financiera y garantizar el estado de resultados de su empresa ya que conociendo los

flujos en divisas con anterioridad, manejar costos e ingresos con mayor precision. Generalmente

son utilizados para disminuir el riesgo y la volatilidad de un portafolio de deuda o garantizar flujos

determinados de dinero.

El riesgo cambiario es la incertidumbre que tiene un agente econémico en sus resultados

financieros debido a la volatilidad de una moneda frente a otra. En el caso de los empresarios, este

se da cuando se tienen ingresos en una moneda distinta a la que se presentan sus egresos, sus
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cuantias no son iguales y/o no se dan en el mismo momento de tiempo.

Es importante tener en cuenta que este tipo de operaciones se consideran como de suma cero,
en donde si se presenta una posicion perdedora en el Spot, simultaneamente, se presenta una
posicion ganadora en el derivado. Teniendo en cuenta esto, el cliente siempre va a comprar / vender
a la tasa Forward pactada reduciendo de esta forma cualquier riesgo cambiario y garantizando una

tasa de cambio sin importar qué suceda con el mercado Spot.

Para mitigar este riesgo, existen diversos instrumentos financieros, que permiten a las
empresas fijar o limitar el impacto de las variaciones en los tipos de cambio. A continuacion, se
enumeran y describen los principales instrumentos de cobertura cambiaria que las empresas

pueden utilizar para gestionar eficazmente su exposicion a las fluctuaciones del tipo de cambio.

2.1.3.5.1 OPCIONES
Contratos negociados en la bolsa que otorgan al comprador o titular el derecho, sin la

obligacion, de comprar o vender una cantidad especifica de un activo a un precio predeterminado,

dentro de un periodo de tiempo establecido Comisidn para el mercado financiero (2024).

2.1.3.5.2 FUTUROS
Contratos estandarizados, negociados en el mercado bursatil, que se centran en un activo

especifico. En estos acuerdos, ambas partes se comprometen a comprar 0 vender una cantidad
determinada de dicho activo en una fecha futura, a un precio previamente establecido en el

momento de la firma del contrato Comisién para el mercado financiero (2024)

2.1.3.5.3 SWAPS
Contrato financiero derivado, entre dos partes, que acuerdan intercambiar flujos de caja

futuros, de acuerdo con una formula preestablecida Comision para el mercado financiero (2024).
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2.1.3.5.4 CONTRATOS FORWARDS

Un acuerdo entre dos partes en el que ambas se comprometen a intercambiar un activo

especifico o un indice de precios relacionado con dicho activo en una fecha futura, a un precio

establecido de antemano Comision para el mercado financiero (2024).

2.1.4 ANALISIS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS DE SUMAVET EN UN
ESCENARIO CON ESCASEZ DE DIVISAS

TABLA 4. ESTADO DE RESULTADOS SUMAVET

Estado de Resultados

Sumavet S.A.
Estado de Resultados en Lempiras
Al 31 de diciembre de 2023

Concepto Lempiras
Ingresos por Ventas 5,000,000.00
Costo de Ventas 3,200,000.00
Utilidad Bruta 1,800,000.00

Gastos Operativos

- Gastos Administrativos 500,000.00
- Gastos de Ventas 300,000.00
Total Gastos Operativos 800,000.00
Utilidad Operativa 1,000,000.00

Gastos Financieros

- Intereses por préstamos en divisas* 150,000.00
Total Gastos Financieros 150,000.00
Utilidad Antes de Impuestos 850,000.00
Impuesto sobre la Renta 212,500.00
Utilidad Neta 637,500.00
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TABLA 5. ESTADO DE SITUACION FINANCIERA SUMAVET

Estado de Situacion Financiera

Sumavet S.A.

Estado de Situacion Financiera en Lempiras

Al 31 de diciembre de 2023

Activo Lempiras
Activo Corriente
- Caja y Bancos 500,000.00
- Cuentas por Cobrar 600,000.00
- Inventarios 700,000.00
Total Activo Corriente 1,800,000.00
Activo No Corriente
- Propiedades, Planta y Equipo 2,500,000.00
- Activo Intangible 200,000.00
Total Activo No Corriente 2,700,000.00
Total Activo 4,500,000.00
Pasivo

Pasivo Corriente

- Cuentas por Pagar

1,300,000.00

- Préstamos a Corto Plazo 400,000.00
Total Pasivo Corriente 1,700,000.00
Pasivo No Corriente

- Préstamos a Largo Plazo 1,500,000.00
Total Pasivo No Corriente 1,500,000.00
Total Pasivo 3,200,000.00
Patrimonio

- Capital Social 900,000.00
- Utilidades Retenidas 400,000.00
Total Patrimonio 1,300,000.00
Total Pasivo y Patrimonio 4,500,000.00
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2.1.4.1 PRINCIPALES RAZONES FINANCIERAS
Para analizar el impacto de la escasez de divisas en las razones financieras, primero

calcularemos las principales razones financieras utilizando los estados financieros. Luego,

realizaremos un analisis de cada una.
e Razdn de Liquidez:

v' Razén Corriente: Mide la capacidad de la empresa para cubrir sus obligaciones a

corto plazo con sus activos a corto plazo.
Razon Corriente = Activo Corriente/Pasivo Corriente
Razo6n Corriente=1,800,000/1,700,000 =1.05

v' Prueba Acida: Mide la capacidad de la empresa para cubrir sus obligaciones a corto

plazo sin contar los inventarios.
Prueba Acida = (Activo Corriente —Inventarios) /Pasivo Corriente
Prueba Acida= (1,800,000 —800,000) /1,700,000 = 0.59
e Razon de Solvencia:

v Razén de Deuda a Patrimonio: Mide el grado en que los activos de la empresa estan

financiados por deuda en comparacién con el patrimonio.
Razon de Deuda a Patrimonio =Total Pasivo/Total Patrimonio
Razén de Deuda a Patrimonio =3,200,000.00/1,300,000.00=2.46
e Razon de Rentabilidad:

v" Margen de Utilidad Neta: Mide el porcentaje de ingresos que se traduce en utilidad

neta.
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Margen de Utilidad Neta= (Utilidad Neta/Ingresos por Ventas) x100
Margen de Utilidad Neta= (637,500.00/5,000,000.00) x100 = 12.75%

v' Retorno sobre el Patrimonio (ROE): Mide la rentabilidad del patrimonio de la

empresa.
ROE = (Utilidad Neta/Total Patrimonio) x100
ROE= (637,500.00/1,300,000.00) x100=16.15%

2.1.4.2 ANALISIS DE LAS RAZONES FINANCIERAS
Razon Corriente (1.05): La razén corriente es superior a 1, lo que indica que la empresa

puede cubrir sus obligaciones a corto plazo con sus activos corrientes. Sin embargo, la escasez de
divisas afecta la liquidez en términos de efectivo y capacidad para adquirir inventarios, lo que

podria presionar esta razén en el futuro.

Prueba Acida (0.59): Una ratio de prueba &cida de 0.59 sugiere que la empresa podria
enfrentar problemas de liquidez a corto plazo, ya que no cuenta con suficientes activos liquidos
(excluyendo inventarios) para cubrir sus pasivos corrientes. Esto refleja una dependencia
significativa en la venta de inventarios y podria ser indicativo de riesgos en la gestion del flujo de
caja. La empresa deberia considerar estrategias para mejorar su liquidez y reducir su dependencia

en inventarios para asegurar la estabilidad financiera a corto plazo.

Razén de Deuda a Patrimonio (2.46): Una razon de deuda a patrimonio de 2.46 indica que
la empresa tiene mas deuda en comparacion con el patrimonio. Esto sugiere una mayor
dependencia de financiamiento externo, lo cual puede ser problematico en una situacion de escasez
de divisas, ya que los préstamos en divisas pueden aumentar en valor y costo, elevando el riesgo

financiero.
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Margen de Utilidad Neta (12.75%): Un margen de utilidad neta del 12.75% indica que la

empresa esta generando una ganancia neta equivalente al 12.75% de sus ingresos por ventas.

Retorno sobre el Patrimonio (ROE 16.15%): EI ROE del 16.15% es una medida positiva
de rentabilidad en relacion con el patrimonio. Sin embargo, la escasez de divisas y el aumento de
los costos podrian afectar negativamente este retorno en el futuro si los costos financieros y

operativos continian aumentando.

2.1.5 REQUERIMIENTO MENSUAL DE DIVISAS DE SUMAVET
Sumavet enfrenta una dependencia considerable de divisas en moneda extranjera, dado que

aproximadamente el 80% de sus costos operativos y el 70% de sus proveedores estan vinculados
a transacciones en monedas extranjeras. Esta alta exposicion a divisas extranjeras implica un riesgo
significativo, ya que cualquier fluctuacion en las tasas de cambio puede afectar gravemente sus
margenes de ganancia y su capacidad para cumplir con los compromisos financieros. La falta de
una estrategia solida para manejar estas divisas podria llevar a costos adicionales inesperados,
dificultades en el flujo de caja y, en ultima instancia, impactar la sostenibilidad financiera de la
empresa. Por lo tanto, es imperativo que Sumavet implemente medidas adecuadas para gestionar

y asegurar el acceso a las divisas necesarias, protegiendo asi su estabilidad econémica y operativa.

La adjudicacion parcial de divisas ha aumentado la incertidumbre para empresas como
Sumavet, que depende significativamente de estas monedas extranjeras para adquirir suministros
de mascotas y equipos veterinarios. Esta restriccion afecta tanto la capacidad para negociar precios
favorables con proveedores internacionales como la habilidad para mantener inventarios
adecuados. La falta de acceso confiable a divisas puede llevar a aumentos en los costos operativos
y reducir el margen de ganancia. Ademas, esta situacion genera interrupciones en el suministro,

afectando directamente la calidad del servicio y la satisfaccion del cliente.
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2.2 CONCEPTUALIZACION
2.2.1 CONCEPTOS GENERALES
2.2.1.1 POLITICA MONETARIA
El BCH define la politica monetaria como el conjunto de instrumentos que utiliza el Banco

Central para regular la cantidad de dinero en circulacion y la tasa de interés, con el objetivo de

mantener la estabilidad de precios y promover el crecimiento econémico BCH (2023).

2.2.1.2 POLITICA CAMBIARIA
Es el conjunto de medidas que el Banco Central adopta para influir en el tipo de cambio de

la moneda nacional, y consecuentemente, estimular la competitividad de las exportaciones
hondurefas, especialmente con relacion a las de sus principales socios comerciales, procurando un

déficit externo en cuenta corriente sostenible en el mediano plazo BCH (2023).

2.2.1.3 POLITICA CREDITICIA
Segun el BCH (2023) la politica crediticia es un conjunto de medidas utilizadas por las

autoridades monetarias para determinar el destino de los recursos financieros dirigidos a los
diferentes agentes econdmicos en forma de créditos, induciendo el desarrollo en &reas o sectores
econdmicos prioritarios y estratégicos; esta estrechamente relacionada con la politica monetaria e

incluso puede ser considerada como parte de ella.

2.2.1.4 BALANZA CAMBIARIA
La balanza cambiaria es un instrumento por el cual se registran los ingresos y egresos de

divisas clasificados de acuerdo con el origen y destino de los mismo, este registro lo realizan los
agentes cambiarios. La clasificacion de origen y destino se da de acuerdo con clasificaciones

internacionales basado en el manual de Balanza de pagos BCH (2022).

Las transacciones de la balanza cambiaria hondurefia se clasifican segin su origen

(exportaciones, remesas, etc.) y destino (importaciones, inversion extranjera, etc.). Esta
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clasificacion, basada en el Manual de Balanza de Pagos del Fondo Monetario Internacional (FMI),

permite analizar los flujos de divisas de un pais y su impacto en la economia FMI (2009).

En los ultimos afios, la balanza cambiaria de Honduras ha experimentado un déficit. Esto
significa que el valor de las importaciones ha superado el valor de las exportaciones, generando
una necesidad de divisas que debe ser cubierta por el pais con otras fuentes, como remesas o

inversion extranjera.

2.2.1.5 RESERVAS INTERNACIONALES
Segun el FMI (2013) las reservas internacionales de un pais estan constituidas por aquellos

activos externos a disposicion inmediata y bajo el control de las autoridades monetarias para
satisfacer necesidades de financiamiento de la balanza de pagos, para intervenir en los mercados
cambiarios a fin de influir sobre el tipo de cambio, y para otros fines conexos (como el
mantenimiento de la confianza en la moneda y la economia y servir como base para el

endeudamiento externo)

2.2.1.6 MICRO, PEQUENAS Y MEDIANAS EMPRESAS (MIPYMES)
Segun, Pérez y Gardey, (2009), Una pyme es una empresa mercantil, industrial o de otro tipo

que tiene un namero reducido de trabajadores y que registra ingresos moderados. Principalmente
este tipo de empresas se asocia con el nimero de empleados por las que se encuentran

conformadas; las PYMES son uno de los principales motores de empleo en el pais.

2.2.2 CONCEPTOS ESPECIFICOS
2.2.2.1 DIVISAS
Las divisas en una economia se refieren a las monedas extranjeras que son aceptadas como

medio de intercambio. Estas monedas son utilizadas para realizar transacciones comerciales
internacionales, inversiones, y para fijar precios de bienes y servicios en los mercados globales.

Las divisas mas comunes incluyen el dolar estadounidense (USD), el euro (EUR), el yen japonés

33



(JPY), la libra esterlina (GBP), entre otras Vargas (2024)

2.2.2.2 SUBASTA DE DIVISAS
Segun el BCH (2023) la subasta de divisas es una modalidad de negociacion de divisas

adoptada por el BCH, en la cual se adjudican las posturas de los participantes, de acuerdo con los

lineamientos establecidos por el Directorio del BCH.

Los eventos de Subasta de divisas se realizan mediante el Modulo de Subasta de Divisas del

Sistema Electronico de Negociacion de Divisas (SENDI).

2.2.2.3 MERCADO INTERBANCARIO DE DIVISAS (MID)
El Mercado Interbancario de Divisas (MID) es un mercado no nominativo en el que se

realizan ofertas de compray venta de divisas. EI MID es un mercado regulado por el Banco Central
de Honduras (BCH) y su objetivo es facilitar la negociacion de divisas entre los bancos y las casas
de cambio. EI BCH publica diariamente el tipo de cambio de referencia, que es el promedio
ponderado de las transacciones realizadas en el MID. El tipo de cambio de referencia se utiliza

como una referencia para las transacciones comerciales y financieras en Honduras BCH (2021).

2.2.2.4 DERIVADOS FINANCIEROS
Un derivado financiero es un instrumento financiero cuyo valor se basa en el precio de otro

activo, conocido como activo subyacente; este activo puede ser una accion, un indice bursatil, una

materia prima, una divisa, un tipo de interés, o incluso otro derivado financiero Hull (2018).

2.2.2.5 FLUJO DE CAJA
El flujo de caja es un estado financiero que muestra la cantidad de efectivo y equivalentes

de efectivo que entran y salen de una empresa durante un periodo determinado. Se divide en tres
categorias principales: Actividades operativas, Actividades de inversién y Actividades de

financiacion Gitman & McDaniel (2019).
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2.2.2.6 MEDIOS DE PAGOS INTERNACIONALES
Los medios de pago internacionales son esenciales para la globalizacion y el comercio

internacional, ya que permiten la transferencia de fondos y la realizacion de pagos entre entidades
situadas en diferentes territorios. Estos sistemas financieros y tecnoldgicos incluyen pagos por
adelantado, cartas de crédito, remesas documentarias, cuentas abiertas, consignaciones,
transferencias  electronicas, servicios de pago en linea 'y  criptomonedas

Universidad Europea (2021).

2.2.2.7 EFICIENCIA OPERATIVA
Segun Baena (2023) la eficiencia operativa es un concepto fundamental en el d&mbito

empresarial que se refiere a la capacidad de una organizacion para utilizar de manera dptima sus
recursos y procesos con el fin de lograr resultados superiores. Es un factor clave que influye en la

rentabilidad y el éxito a largo plazo de una empresa.

De acuerdo con Barrera-Guerra (2020) la ineficiencia de los costos afecta la rentabilidad y
el crecimiento de las empresas a través de un efecto negativo por el desperdicio de recursos y su
impacto en los flujos de efectivo, las potenciales razones de la ineficiencia son la utilizacion no
Optima de los recursos de las firmas al pagar en exceso por las compras y utilizar recursos
tecnoldgicos de niveles no 6ptimos, los efectos adversos en las ganancias y flujos de efectivo se
traducen en la reduccién del valor de la firma a través de bajos dividendos e inversiones que no

incentivan el crecimiento de la empresa.

2.2.2.8 CAPITAL DE TRABAJO
Segun Sanchez (2016) La conceptualizacion del capital de trabajo como la cantidad de

efectivo requerida para financiar el ciclo operativo de la empresa, o también, la disponibilidad de
activos de rapida conversion en efectivo para cubrir un ciclo operativo de la empresa, hace
indudable la necesidad de que la toma de decisiones relacionadas con las cuentas que conforman
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el activo y pasivo corriente sea producto de un exhaustivo andlisis del entorno y de la
disponibilidad operativa de la empresa con el propoésito de conseguir la disminucién de costos,

riesgos operativos y lograr rentabilidad.

2.3 TEORIAS DE SUSTENTO

2.3.1 BASES TEORICAS

2.3.1.1 TEORIA ECONOMICA DEL LIBRE MERCADO, ADAM SMITH
(1776)

La teoria del libre mercado se originé en Inglaterra en el siglo XIX y tuvo predecesores tan
distinguidos como Adam Smith, considerado el padre de la economia moderna. Smith defendid la
idea de que la competencia y la libertad de las personas para comprar y vender bienes y servicios
sin interferencia del gobierno conducirian a la asignacion eficiente de recursos y al crecimiento
econdmico. Esta doctrina de libre mercado se ha mantenido a lo largo de los afios, influyendo en

diversas tendencias econémicas y politicas Gregory (2023).

Sin embargo, criticos como Keynes sefialan que las politicas de laissez-faire no se basan en
un analisis cientifico de la realidad social y pueden crear crisis y desigualdad. A pesar de las
criticas, la doctrina del libre mercado persiste en todo el mundo, lo que genera un debate sobre su
impacto en la sociedad y la necesidad de lograr un equilibrio entre la eficiencia econémica y la

justicia social Texocotitla (2019).

El término "laissez faire" se refiere a una doctrina econémica que aboga por la no
intervencion del gobierno en la economia y defiende los mercados libres, donde la competencia y
la oferta y la demanda determinan los precios y la asignacion de recursos. Esta doctrina se basa en
la idea de que los mercados, si se les permite operar sin restricciones, pueden lograr un equilibrio
eficiente y promover el crecimiento econémico. Escritores como Adam Smith y John Locke fueron

defensores de esta doctrina del laissez faire.
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Esta teoria trajo consigo algunas reformas econdémicas del libre mercado que incluyen
medidas como la liberalizacion financiera, apertura a la inversion extranjera directa,
privatizaciones, desregulacion, seguridad para los derechos de propiedad, tipos de cambio
unificados y competitivos, liberalizacion comercial, disciplina fiscal, reorientacion del gasto
publico y reforma fiscal. Estas reformas buscan promover la eficiencia econdémicay el crecimiento

a través de la competencia y la libertad de mercado Martinez y Garmendia (2012).

Segun Texocotitla (2019), algunos de los autores que hicieron importantes aportes a la
defensa de la teoria del libre mercado son: Adam Smith, en su obra La riqueza de las naciones,
establecio las bases de la economia de mercado y la importancia de la competencia, para una
asignacion eficiente de recursos. Milton Friedman, por su parte, defendid la libertad econémicay
redujo la intervencion gubernamental en la economia, abogando por politicas monetarias y fiscales

que promovieran el crecimiento econémico.

Friedrich Hayek, premio Nobel de Economia, enfatizd la importancia de la libertad
individual y la propiedad privada en un sistema de mercado, argumentando que la planificacién
central conduce a la pérdida de libertades individuales. Ludwig von Mises, otro destacado
representante de la escuela austriaca de economia defendia la libre competencia y la propiedad

privada como pilares de una economia préspera y eficiente.

2.3.1.2 LATEORIA DEL LIBRE MERCADO EN POLITICA CAMBIARIA DE
UN PAIS

La politica cambiaria de un pais juega un papel fundamental en la determinacién del valor
de su moneda en el mercado internacional, lo que tiene un impacto significativo en diversos
aspectos de la economia nacional. Esta decisién tiene un impacto directo en el comercio

internacional, la inversion extranjera, la inflacion y el crecimiento econémico FMI (2023).
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En este contexto, la teoria del libre mercado ofrece una perspectiva integral sobre cémo
gestionar la politica monetaria de un pais, teniendo en cuenta aspectos como los tipos de cambio,
los flujos de capital, la transparencia y la estabilidad. Estas consideraciones son importantes para
garantizar una gestion eficaz de las politicas monetaria y cambiaria, asi como para fomentar un

entorno economico sélido y predecible.

Segun Vargas (2010) los tipos de cambio flotantes estan determinados por la interaccion
natural entre la oferta y la demanda de moneda en el mercado, sin intervencion del gobierno. Varios
factores como la inflacion, las tasas de interés, el crecimiento econdmico y la estabilidad politica
afectan el valor de una moneda. Aungque no se puede negar que en situaciones extremas si
interviene el Banco Central incrementando la oferta de divisas a fin de hacer bajar su precio en el
mercado cambiario o incrementando la demanda de divisas con el propdésito de hacer subir su
precio, buscando siempre el equilibrio y la estabilidad del tipo de cambio y el fortalecimiento de

la economia.

Segun Krugman y Obstfeld (2022) el libre flujo de capitales se caracteriza por el hecho de
gue no existen restricciones gubernamentales a la entrada y salida de capitales del pais. Esta
libertad permite a los inversores extranjeros invertir capital en la economia local, impulsando el
crecimiento econdémico y la creacion de empleo. A cambio, los residentes del pais tienen la
oportunidad de diversificar sus inversiones en el extranjero, reducir riesgos y maximizar sus
retornos financieros. El libre flujo de capitales representa un escenario beneficioso tanto para las

empresas y gobiernos locales como para los inversores internacionales.

La politica monetaria flexible se basa en la capacidad del Banco Central de controlar la
inflacion mediante el manejo de instrumentos como la tasa de interés, esta flexibilidad permite que

la economia se adapte a las condiciones cambiantes del mercado internacional sin la necesidad de
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que el Banco Central intervenga en el mercado de divisas para proteger el tipo de cambio fijo. Esto
garantiza la estabilidad econémica a largo plazo y al mismo tiempo permite la libre interaccion de

las fuerzas del mercado Blanchard (2010).

Krugman y Obstfeld (2022) sostienen que la transparencia y la estabilidad son dos pilares
fundamentales para una politica cambiaria efectiva. Argumentan que un gobierno que implementa
una politica clara y transparente genera confianza en los inversores, tanto nacionales como
internacionales. Esta confianza es esencial para atraer inversiones extranjeras, las cuales son un
motor importante del crecimiento econémico. A su vez, la estabilidad econémica y politica del

pais también es fundamental para mantener la confianza en la moneda y atraer inversiones.

2.3.2.1 TEORIA DE LA INCERTIDUMBRE FINANCIERA, FRANK KNIGHT
(1921)

De acuerdo con Okamoto (2020) Frank Knight teorizé sobre la diferencia entre el riesgo y
la incertidumbre en su obra clasica riesgo, incertidumbre y beneficio. El riesgo es “una cantidad
susceptible de mediciéon”. Aunque no se tenga conocimiento de un resultado preciso, puede
calcularse la probabilidad de algunos resultados mas posibles. Incertidumbre significa que no hay

suficiente informacién para reducir incluso las posibilidades.

La distincion entre riesgo e incertidumbre es fundamental en la Teoria de la Incertidumbre
Financiera de Knight, ya que argumenta que las decisiones econdmicas en situaciones de riesgo y
de incertidumbre pueden ser radicalmente diferentes. Mientras que las decisiones bajo riesgo se
basan en el célculo de probabilidades objetivas, las decisiones bajo incertidumbre implican una

evaluacion subjetiva y una mayor aversion al riesgo debido a la falta de informacién.

Las empresas también se enfrentan a una nueva serie de incertidumbres como cambiar de

proveedores, mantener mas existencias y realizar las inversiones necesarias en maquinaria mas
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avanzada entrafian costos para los fabricantes que a menudo operan con margenes de ganancia
reducidos también los paises pueden modificar la regulacion o subsidiar la produccion interna,

cambiando el panorama competitivo Okamoto (2020).

2.3.2.2 RIESGO E INCERTIDUMBRE EN DECISIONES FINANCIERAS.
En el desarrollo de la teoria econémica se ha observado el papel fundamental que

desempefian la oferta y la demanda como instrumento versatil de andlisis econémico. Pero en
realidad se sabe que la vida econdmica implica asumir riesgos y afrontar situaciones desconocidas
resumidas en la idea de incertidumbre. Porque la demanda puede fluctuar de un mes a otro; y como
consecuencia también cambiara el comportamiento de los competidores. Las personas hacen
inversiones hoy con la esperanza de generar ganancias en el futuro y, como resultado,
experimentaran pérdidas no intencionales como resultado de los riesgos que existen en la vida del

individuo Lotero y Molano (2007).

La teoria econémica permite conectar estos dos conceptos, de modo que el significado del
término “riesgo” puede interpretarse como “pérdida al que estd expuesto el capitalista ante la
incertidumbre sobre el futuro de la actividad econdmica en la que participa”. De esta definicion se
deduce que tal peligro esta asociado como una justificacién moral para obtener beneficios en caso
de una actividad exitosa. En caso de pérdida, por el contrario, se considera que el individuo sufre
un deterioro involuntario en su capacidad para lograr satisfaccion o bienestar, justificado por la

incertidumbre existente sobre el futuro de su inversion.

Segun Lotero y Molano (2007), existen dos caminos para poder evaluar las decisiones
financieras, el primero es considerar una economia con certidumbre y la segunda con
incertidumbre. Una economia con certidumbre es aquella en donde los individuos conocen con

seguridad el valor de las variables que se estan evaluando, en otras palabras, toda la informacién
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disponible hoy es suficiente y necesaria para deducir el comportamiento de la economia en el

futuro. En cambio, cuando este argumento ya no se aplica se dice que existe incertidumbre.

Ante esta situacion, la teoria economica moderna ve la necesidad de incluir la incertidumbre
en el andlisis del comportamiento empresarial y de la economia nacional. Algunos de estos
componentes estudian, por ejemplo, el papel de los mercados en la distribucién del riesgo en el
espacio y el tiempo, la teoria de juegos, la especulaciony el arbitraje, interesandose asi en objetivos

generales como el “comportamiento individual en condiciones de incertidumbre.”

METODOLOGIAS DESARROLLADAS
2.3.2.1 METODOLOGIA Z SCORE
El modelo Z-Score de Altman es un modelo de prediccion de insolvencia que se realiza con

base en un analisis a los estados financieros de las empresas comerciales, en el que se ponderan y
suman cinco razones de medicion para clasificar las empresas en solvente o insolvente Soto y

Rubiano (2019)

El Modelo Z- Score es creado para resaltar el valor analitico y practico de las razones
financieras en un contexto de dificultades corporativas. La metodologia empleada para la

identificacion del este modelo es la estadistica discriminante multiple (MDA) Altman (2000).

Este tipo de técnica es utilizada para clasificar y/o hacer predicciones en problemas donde
la variable dependiente aparece en forma cualitativa femenina o masculina o un grupo clasificado
en quiebra y no quiebra. Asi pues, la funcién discriminante tal como se muestra en la Figura 9.

tiene la siguiente forma:
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Z=VIX1 +V2X2+ ...+ VnXn

Figura 9. Funcion discriminante

Fuente: El modelo de Z-Score de Altman permite prever el estado de quiebra en las Pymes

En el modelo original, Altman (2000) partié de una lista de 22 razones financieras basandose
en su popularidad dentro de la literatura financiera y logrd clasificarlas en cinco categorias estandar
de indicadores en las cuales se incluyen la liquidez, la rentabilidad, el apalancamiento, la solvencia

y la actividad.

Tal como se muestra en la Tabla 4. se enuncia la formula Z de Altman para una empresa

genérica de capital cerrado.

Tabla 6. Modelo Puntaje Z de Altman para empresas genéricas de capital cerrado

Fuente: El modelo de Z-Score de Altman permite prever el estado de quiebra en las Pymes

A continuacion, se presentan en la Tabla 5. los limites definidos por Altman como

resultados que indican la situacion de la empresa aplicando la metodologia Z Score.
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Tabla 7. Limites de corte o limites de los puntajes Z de Altman

Empresa Capital Abiertc Empresa Capital Cerrado  Empresa Capital Cerrado
Prediccidn Manufacturera Manufacturera Genérica
Zona de Quiebra <1.81 <123 <11
Zona de Ignorancia (Area Gris) 1.81a299 1.2332.90 11a26
Zona Segura >2.99 > 290 >26

Fuente: El modelo de Z-Score de Altman permite prever el estado de quiebra en las Pymes

Con respecto a la interpretacion de los indicadores y sobre la base de la tabla anterior se
puede concluir que para el caso de una empresa genérica de capital cerrado cuyo puntaje Z sea
inferior a 1.1 existe una gran probabilidad de que la misma quiebre (Zona de Quiebra) sefialando
la ausencia de solidez financiera, para el caso de aquellas dentro de la misma categoria cuyo
puntaje Z se ubique en punto superior a 2.6 no existe probabilidad de que quiebre (Zona Segura)
sugiriendo que en las mismas existe solidez financiera, y para el caso de una compafiia cuyo
puntaje se ubique entre 1.1 y 2.6 no es clara la tendencia o clasificacion respectiva en Zona de

Quiebra o Segura, razén por la cual se le llama frecuentemente zona de ignorancia o gris.

Anticipar los problemas financieros de una empresa tiene beneficios reales al permitir la
reasignacion de recursos financieros hacia usos nuevos y mas eficientes. La sencillez del modelo
presentado permite su introduccién inicial en cursos relacionados con el analisis financiero y la
deteccidn temprana de problemas en las empresas, ya sean pequefias, medianas o grandes, coticen
0 no sus acciones en el mercado de capitales y pertenezcan a diferentes y diversos grupos,

actividades de negocio Hernandez- Ramirez (2014).

24  MARCO LEGAL
El presente analisis se centra en el marco legal que afecta a SUMAVET Honduras en el

contexto de la escasez de divisas en el que estan las empresas hondurefias. La escasez de divisas
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es un problema complejo que tiene un impacto significativo en las empresas que operan en el pais.

En el caso de SUMAVET Honduras, la escasez de divisas puede afectar su capacidad para:

e Importar insumos y tecnologia: SUMAVET Honduras necesita importar insumos y
tecnologia para mantener su operatividad. La escasez de divisas puede dificultar la

obtencion de las divisas necesarias para realizar estas importaciones.

e Pagar deudas en moneda extranjera: SUMAVET Honduras tiene deudas en moneda
extranjera. La escasez de divisas dificulta la capacidad de la empresa para pagar

estas deudas.

Ante esta problematica hay varias leyes que hacen referencia a la situacion de la

administracion de las divisas en el pais.

2.4.1 CONSTITUCION DE LA REPUBLICA DE HONDURAS
2.4.1.1 ARTICULO 333
La intervencion del Estado en la economia tendra por base el interés publico y social, y por

limite los derechos y libertades reconocidas por esta Constitucion.

2.4.1.2 ARTICULO 342
La emision monetaria es potestad exclusiva del Estado, que la ejercerd por medio del Banco

Central de Honduras.
El régimen bancario, monetario y crediticio sera regulado por la ley.

El Estado, por medio del Banco Central de Honduras, tendré a su cargo la formulacion y
desarrollo de la politica monetaria, crediticia y cambiaria del pais, debidamente coordinada con la

politica econdmica planificada.

44



2.4.2 LEY DEL BANCO CENTRAL DE HONDURAS
2.4.2.1 ARTICULO 2
El Banco Central de Honduras tendra por objeto velar por el mantenimiento del valor interno

y externo de la moneda nacional y propiciar el normal funcionamiento del sistema de pagos. Con

tal fin, formulara, desarrollara y ejecutara la politica monetaria, crediticia y cambiaria del pais.

2.4.2.2 ARTICULO 29
Corresponder al Banco Central de Honduras la administracion de las reservas monetarias

internacionales del pais, conforme a la normativa que establezca su Directorio.
Sélo el Banco Central de Honduras y las instituciones que el Directorio de éste habilite

para actuar como agentes cambiarios podran negociar divisas en el territorio nacional, de acuerdo

con la legislacion vigente y deméas normas que establezca el Directorio.

Las operaciones de compra y venta de divisas efectuadas con recursos de las instituciones
del sector publico deberan realizarse directamente con el Banco Central de Honduras. Los
particulares podran mantener activos en divisas, pero Unicamente podran negociarlas con el Banco

Central de Honduras o los agentes cambiarios legalmente autorizados.

2.4.2.3 ARTICULO 32
El tipo de cambio de las divisas sera determinado en funcién de la oferta y la demanda y de

acuerdo con las normas establecidas por el Directorio del Banco Central de Honduras.

2.4.2.4 ARTICULO 36
No obstante, lo dispuesto en esta Seccion, el Directorio podré establecer y reglamentar,

cuando lo estime conveniente, el control de los movimientos de capital de Honduras al extranjero

y viceversa, procediendo de acuerdo con los compromisos internacionales del pais.
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242 LEY DE |INGRESO DE DIVISAS PROVENIENTES DE LAS
EXPORTACIONES

2.42.1 ARTICULO 1
Las divisas provenientes de las exportaciones son patrimonio econdémico de interés nacional.

Las personas naturales o juridicas que efectlen exportaciones de bienes estan obligadas a declarar
previamente ante el Banco Central de Honduras por cada exportacion que realicen, la cantidad,
valor y destino de los bienes a exportar, asi como la fecha probable de la exportacion y la moneda

en que recibira el pago correspondiente.

2.4.2.2 ARTICULO 3
Los exportadores quedan obligados a proporcionar al Banco Central de Honduras, toda la

informacidn que éste les requiera sobre las divisas provenientes de sus exportaciones, accion que
ejecutara por medio de sus inspectores o auditores, debidamente acreditados, teniendo para ello,
libre acceso a los libros y demas documentos de los exportadores; asi como a los planteles o
bodegas de almacenamiento, previo al embarque objeto de la inspeccion, pudiendo obtener las
copias que a su juicio sean necesarias para verificar el cumplimiento de las obligaciones que se

establecen en la presente Ley.

2.42.3 ARTICULO 4
Todas las remesas por anticipos a los exportadores deberan documentarse y registrarse en el

Banco Central de Honduras e ingresarse de acuerdo con las regulaciones emitidas por éste.

2.4.2.4 ARTICULO 8
Los exportadores quedan obligados a ingresar al pais la totalidad de las divisas generadas

por sus exportaciones y a venderlas al Banco Central de Honduras y a los Bancos e Instituciones
que el Directorio habilite al tenor del Articulo No. 29 de la Ley del Banco Central de Honduras,
dentro del plazo que se haya fijado en la Declaracion de Exportacion. El ingreso de divisas se hara

utilizando los medios de pagos que autorice el Banco Central de Honduras.
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El Directorio del Banco Central de Honduras podra dar prioridad en la asignacion de divisas
a los exportadores cuando éste tenga que cumplir obligaciones de pago en el exterior, compra de
insumos, maquinaria y sus refacciones para mantener el giro de sus operaciones, debidamente

documentadas, comprobadas y registradas en el Banco Central de Honduras.

2.4.25 ARTICULO 11
Las operaciones de compraventa de divisas solamente podran ser realizadas por el Banco

Central de Honduras y los Bancos e Instituciones que el Directorio del Banco Central de Honduras
habilite. Cualesquiera otras personas ya sean naturales o juridicas que se dediquen a la
compraventa de divisas, se les aplicard una multa hasta diez veces el monto de la transaccion,
segun la gravedad de la infraccidon, e incurriran en el delito de desobediencia a la autoridad,

aplicandoseles lo prescrito en el Cadigo Penal.

2.4.2.6 ARTICULO 12
El Banco Central de Honduras establecera los mecanismos apropiados para ejercer un

control efectivo sobre el ingreso y venta de las divisas generadas por las exportaciones y con ese

fin adoptara procedimientos que le garanticen en la fuente el control de las divisas.

El Banco Central de Honduras no autorizara nuevos permisos de exportacion a quienes
mantengan saldos vencidos de divisas pendientes de ingresar al pais y de venderlas de acuerdo con

lo prescrito en esta Ley.

2.4.2.7 ARTICULO 14
El Directorio del Banco Central de Honduras determinara la politica y las medidas para la

asignacion justa y equitativa de las divisas.

Como patrimonio econdmico de interés nacional, las divisas provenientes de las

exportaciones no tendran exclusividad de usuarios.
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2.4.3 LEY PARA REPATRIACION DE CAPITALES
24.3.1 ARTICULO 1
Las personas naturales o juridicas que repatrien capitales en moneda extranjera, podran

depositarlos o convertirlos en moneda nacional en las instituciones del Sistema Financiero,
autorizadas por el Banco Central de Honduras, sin que su origen sea susceptible de investigacion

para fines tributarios y en ningun caso constituira indicio revelador de renta.

El Banco Central de Honduras decidira las monedas extranjeras que puedan depositarse en

las instituciones a que se refiere el parrafo anterior.

2.4.3.2 ARTICULO 4
El Estado garantiza la disponibilidad inmediata de los fondos depositados en moneda

extranjera en el Sistema Financiero Nacional; los cuentahabientes podran disponer de los fondos

que necesiten, en la misma moneda en que efectuaron los depdsitos.

El Banco Central de Honduras no podra emitir ninguna resolucion que restrinja o condicione

el retiro de los fondos depositados en el Sistema Financiero Nacional.

2.4.3.3 ARTICULO 5
Para gozar de los beneficios de este Decreto, debera acreditarse ante la Direccion General

de Tributacion, que el capital repatriado se encontraba invertido en actividades licitas o depositado
en instituciones bancarias o financieras del exterior antes de la vigencia de esta Ley, ya sea a

nombre de la persona, de su conyuge o de sus familiares, conforme con el Reglamento.

2.4.3.4 ARTICULO 6
No gozaran de los beneficios que concede este Decreto, aquellas personas que repatrien

dinero en moneda extranjera cuando existan indicios racionales de que éste provenga de
actividades tipificadas como delitos en las leyes penales vigentes o de las actividades de trafico

ilicito de drogas controladas.
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CAPITULO I1l. METODOLOGIA

En este capitulo se explica la metodologia, técnicas y los procedimientos sobre la

investigacion realizada.

3.3 CONGRUENCIA METODOLOGICA
Esta seccion admitird corroborar que exista una congruencia entre el planteamiento y la
metodologia que se pretende desarrollar. Se ha construido una matriz metodologica la cual admite

que la investigacion sea disefiada congruentemente con el proceso a desarrollar.

33.1 MATRIZ METODOLOGICA
En el contexto de la investigacion sobre la escasez de divisas en la empresa SUMAVET, es
fundamental desarrollar una matriz metodologica que ayude a guiar la investigacion de este

complejo fendmeno que atraviesa la empresa.

Esta matriz establece objetivos claros, identifica aspectos relevantes del anélisis y seleccion
variables clave, asi como indicadores de medicion apropiados. Los objetivos brindan una direccién
clara al estudio, y las dimensiones de andlisis y variables claves permiten ver el problema de la

escasez de divisas desde diferentes perspectivas y profundizar en aspectos especificos relevantes.

Los indicadores de medicion, por su parte, ofrecen medidas cuantitativas y cualitativas para
evaluar el impacto y los mecanismos, estrategias ante de la escasez de divisas que afronta

SUMAVET, tal como se detalla en la Tabla 6.
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Tabla 8. Matriz metodoldgica

Titulo de la Objetivos de la investigacion . _ _ :
. S = Variables Dimensiones Indicadores
Investigacion General Especificos
Endeudamiento en
L Identif ) moneda extranjera.
.dentificar  que Tipo de deuda en
::Pe?:Sa Hismos de moneda extranjera
financieros fueron | Tipos de | Corateqias Tipo de  mecanismo
utilizados por | mecanismos 91s, financiero  mitigatoria
SUMAVET para | financieros MECAnISmos | ante  la  escasez de
mitigar la escasez divisas.
de divisas en el Eficiencia  de los
periodo 2023-2024. mecanismos utilizados
ante la escasez de
divisas
Indicadores Financieros
afectados  (Utilidades,
Costos, Flujo de Caja,
Financiera Endeudamiento)
Evaluar los Problemas con el flujo
MECANISMOS mecanismos 2 ldentificar  los de caja de la empresa en
FINANCIEROS financi principales desafios moneda extranjera
INancieros o - Actividades se han visto
IMPLEMENTADOS | ;101 ontados | Organizacionales de | Desafios °
POR LA EMPRESA |12 empresa | SUMAVET al no | organizacionales mas afectadas por la
SUMINISTROS Sumavet contar con las escasez de divisas
PARA MASCOTAS | Sumave iVi ici Retrasos de entregas de
durante el | divisas suficientes. >
Y VETERINARIOS periodo  2023- Operativa productos a los clientes
(SUMAVET) PARA | 5154 para Problemas de escasez de
E/ISI;IAGS/EI; Eé mitigar los inventarios
DIVISAS 'EN LA EZigtsoesz de d': DIflCUItadeS en labores
ECONOMIA divisas en la dla“-a? i6
HONDURERNA economia Part|0|pa(:|or_1_ en la
(2023-2024) : < subasta de divisas
ondurefia. Porcentaje de
aprobacion de
solicitudes
Frecuencia de ingreso
. Procedimental | de solicitudes
3.Analizar el Resultados  de Motivo de rechazo de
proceso de gestion los procesos de las solicitudes
de solicitudes de . - —
subastas de divisas las solicitudes de Destino de las divisas
. subasta de adquiridas
realizadas por | .. - -
SUMAVET. divisas Tiempo promedio en la
adjudicacion de divisas
Motivo de la escasez de
las divisas
Factores Nivel de las reservas
externos internacionales
Expectativa de duracion
de la escasez de divisas

Fuente: Elaboracion propia
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3.3.2 ESQUEMA DE VARIABLES DE ESTUDIO
Este esquema de variables de estudio tiene como objetivo proporcionar una estructura
analitica que permita examinar de manera sistematica los diferentes aspectos relacionados con las

practicas financieras adoptadas por SUMAVET ante la escasez de divisas.

En este esquema, se identificaran y definiran las variables clave que influencian la capacidad
de SUMAVET para gestionar la escasez de divisas eficazmente. Se exploraran aspectos como
atraso con pago de proveedore, el uso de instrumentos financieros derivados, eficiencia operativa,

asi como la negociacion de créditos en moneda extranjera.

Tal como se detalla en la Figura 10, estas variables proporcionaran una vision integral de
los mecanismos y estrategias financieras implementadas por SUMAVET ante el contexto de

escasez de divisas por el que atraviesa
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extranjera
|-
Tipo de deuda en moneda
extranjera
Mecanismos, Estrategias r N
Tipo de instrumento mitigatorio
|- 7
'a 3
Eficiencia de los mecanismo,

g
-
L
Desafios Organizacionales f
L

Escasez de divisas
-

Endeudamiento en moneda

mitigatorias

. J

Indicadores Financieros afectados
(Utilidades, Costos, Flujo de Caja,
Endeudamiento)

Problemas con el Flujo de caja en
moneda extranjera

Actividades mas afectadas por la
escasez de divisas

J

Retrasos de entregas de productos a los ]

clientes

Problemas de escasez de inventarios

Aumento de dificultades en labores
diarias

-

Participacion en la subasta de divisas

~

-

Porcentaje de aprobacion de las

solicitudes

S

-

Frecuencia de ingreso de las solicitudes

N

-

Motivo de rechazo de las solicitudes

Gestion de solicitudes en las
subastas de divisas

S

\

Destino de las subastas adquiridas

—_—

Figura 10. Esquema de variables de estudio

Fuente: Elaboracion propia
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3.3.3 OPERACIONALIZACION DE LAS VARIABLES

La operacionalizacion de variables implica traducir conceptos abstractos en medidas
especificas y observables que puedan analizarse. En el contexto de SUMAVET, esto
implica identificar y definir claramente las variables que caracterizan los mecanismos y
estrategia financiera utilizadas para enfrentar la escasez de divisas, asi como establecer

métodos efectivos para medir y evaluar su efectividad.

Dentro de este marco, se consideran variables clave como los instrumentos,
mecanismos o estrategias financieras utilizados por SUMAVET, los factores econémicos
y los problemas empresariales. Cada una de estas variables se desglosa en elementos

especificos que pueden ser cuantificados y que sirvan para enriquecer el estudio realizado.

El proceso de operacionalizacidn de estas variables permite obtener una comprension
detallada de los mecanismos o estrategias financieras y evaluar su efectividad para mitigar
el impacto de la escasez de divisas. Ademas, proporciona una base sélida para la
investigacion. La operacionalizacion de variables facilita la comprension y optimizacién
de los mecanismos y estrategias financieras mitigatorias y los problemas empresariales que
presenta SUMAVET en el contexto de la escasez de divisas, contribuyendo asi al avance

del conocimiento en el campo de las finanzas empresariales.

Tal como se muestra en la Tabla 7. se explica en resumen la operacionalizacion de

variables cualitativas y cuantitativas que se llevaron a cabo en la investigacion.

De la misma manera tal como se detalla en la Tabla 8 y Tabla 9, se explican los

enfoques de variables cuantitativas y cualitativas de la investigacion.
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Tabla 9. Operacionalizacién de variables-matriz resumen

Objetivo de la Investigacion

Estrategia de

) Dimensiones Perspectiva de » Instrumento a
Variables o o Recoleccion de .
e de Andlisis Anélisis Utilizar
Especifico Datos
1.ldentificar qué tipos de
mecanismos financieros fueron | Mecanismos s
- - . . o N . rupo
utilizados por SUMAVET para | utilizados para la Financiera Cuantitativo/Cualitativo | Entrevista/Encuesta _ _
. o L o Focal/Cuestionario
mitigar la escasez de divisas en el | adquisicién de divisas
periodo 2023-2024.
2.1dentificar  los  principales
desafios  organizacionales de | Desafios ] o o ] Grupo
Operativa Cuantitativo/Cualitativo | Entrevista/Encuesta

SUMAVET al no contar con las

divisas suficientes.

organizacionales

Focal/Cuestionario

3.Analizar la gestion de las
solicitudes de subastas de divisas

realizadas por SUMAVET.

Resultado de las
solicitudes de subasta

de divisas

Procedimental

Factores

Externos

Cuantitativo/Cualitativo

Entrevista/Encuesta

Grupo

Focal/Cuestionario

Fuente: Elaboracidn propia
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Tabla 10. Operacionalizacion de las variables cualitativas

Obijetivo de la Variables Definicion Definicion Dimensiones | Estrategia de | Indicadores Items
Investigacion Conceptual Operacional de Analisis Recoleccion
Especifico de Datos
Son instrumentos, | Son utilizados Tipo de mecanismo Item 4
1. Identificar qué estrategias 0 | paralaadquisicion financiero mitigatorio ante | Item 5
tipos de mecanismos procesos que | de divisas se la escasez de divisas
financieros fueron Mecanismos permiten a las | pueden utilizar de
utilizados por utilizados parala | empresas e | diferentes . . Eficiencia de los Item 6
SUMAVET para adquisicion  de | individuos obtener | maneras, Financiera Grupo focal mecanismos financieros
mitigar la escasez de | divisas divisas para | dependiendo de mitigatorias usadas por la
divisas en el periodo satisfacer sus | las necesidades de empresa
2023-2024. necesidades la empresa o
(Madura, 2016). individuo.
Indicadores Financieros Item 7
afectados (Utilidades,
Costos, Flujo de Caja,
Financiera Endeudamiento)
Se refieren a Prpblemas con el flujo de Item 12
obstaculos 0 cajade la empresa en Item 13
dificultades monegja extranjera _
N | especificas  que Actividades se han visto Item 9
2. ldentificar los Es una situacion enfrenta una maés afectadas por la
principales desafios que dificulta o empresa en el escasez de divisas
organizacionales de | Desafios impide el logro de desarrollo de sus Gruno focal | Retrasos de entregas de ltem 10
SUMAVET al no organizacionales | los objetivos de una . P roductos a los clientes
L ; operaciones, la p
contar con las divisas empresa (Robbins, consecucion  de Brobi 5 5 I 1
suficientes. 2018). sus objetivos inr\?en(ta::?cfs € escasez de tem
estratégicos y la Operativa —_
Dificultad en labores Item 8

gestion eficaz de
SUS recursos.

diarias
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3. Analizar la gestién
de las solicitudes de
subastas de divisas
realizadas por
SUMAVET.

Resultado de las
solicitudes  de
subasta de
divisas

Es el resultado de la
compra de divisas
en una subasta en
que  SUMAVET
participa. Las
subastas de divisas
son eventos en los

que el Banco
Central o una
institucion
financiera
autorizada  vende

divisas a empresas e
individuos (BCH,
2023)

Se pueden
determinar por el
nivel de la

demanda de
divisas, cantidad
de divisas

ofertadas por el
BCH, Tipo de
cambio promedio.

Procedimental

Factores
externos

Grupo focal

Participacion en la subasta | ltem 1
de divisas

Porcentaje de adjudicacién | ltem 2
de solicitudes

Frecuencia de ingreso de Item 1
solicitudes

Dias promedio en la Item 1
adjudicacion de divisas

Motivo de rechazo en las Item 2
solicitudes de subastas de

divisas

Destino de las subastas Item 3
adquiridas

Motivo de la escasez de las | Item 14
divisas

Nivel de las reservas Item 15
internacionales

Expectativa de duracion de | Item 16

la escasez de divisas

Fuente: Elaboracion propia
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Tabla 11. Operacionalizacion de las variables cuantitativas

Objetivo de la Variables Definicion Definicion Dimensiones | Estrategia de | Indicadores Items Tipo de
Investigacion Conceptual Operacional de Analisis Recoleccion Variable
Especifico de Datos
Nominal
Endeudamiento en
- Item 7
moneda extranjera
Son instrumentos, Son utilizados para ;
1.1dentificar que tipos estrategias 0 zados p _ Nominal
. la adQUISICIOH de T|p0 de deuda en
de mecanismos procesos que | yivisas se pueden ) Item 8
financieros  fueron | Mecanismos permiten a las | .. : moneda extranjera

o . utilizar de diferentes
utilizados por | utilizados para la | empresas € | maneras Einanciera Cuestionario - - -
SUMAVET  para | adquisicion  de | individuos obtener | .= = 0\ Tipo de mecanismo Nomina
mitigar la escasez de | divisas divisas para negesidades & I financiero mitigatorio | Item 9
divisas en el periodo satisfacer SUS | e o ante la escasez de Item 10
2023-2024. necesidades ; dP o divisas

(Madura, 2016). | Mmarviauo. Eficiencia de los Escala
mecanismos
. . . . Item 11
financieros mitigatorias
usadas por la empresa
Indicadores Nominal
Financieros afectados
(Utilidades, Costos, Item 15
. . - De manera Flujo de Cf_ija’
2.Identificar los Es una situacion . Endeudamiento)

. . iee operacional se — -
principales desafios que dificulta o puede definir como Actividades se han Nominal
organizacionales de Desaf_los _ impide _eI .Iogro de Una desviacion entre Operativa Cuestionario | Visto mas afect_ad_as por | ltem 17
SUMAVET al no | organizacionales los objetivos de el estado actual de la la escasez de divisas
contar con las divisas una empresa R d d Nominal

o : empresa y el estado etrasos de entregas de
suficientes. (Robbins, 2018). | 4 productos a los clientes Item 18
Nominal
Problemas de escasez
Item 19

de inventarios
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Dificultad en labores

Escala

o Item 16
diarias
Problemas con el flujo Nominal
. Item 20
de caja de la empresa
. Item 21
en moneda extranjera
Participacion en la Nominal
o Item 1
subasta de divisas
Porcentaje de Nominal
adjudicacion de Item 3
F;‘ elcf;lg::do gg solicitudes
divisas en una Frecuencia de ingreso | |, Nominal
subasta en que p di tal de solicitudes
rocedimenta -
S;M'?\;ET Las | S8 pueden Dias promedio en la ltern 6 Nominal
3. Analizar la gestion Eubastgs. de determinar por el adjudicacion de divisas
de las sohmtudt_as_ de Regu.ltado de las divisas son nlvell d_e la dema}nda _ _ Motivo de rechazo en Nominal
subastas de divisas | solicitudes de de divisas, cantidad Cuestionario |, -
- L eventos en los que L as solicitudes de Item 5
realizadas por | subasta de divisas de divisas ofertadas Wi
el Banco Central o . subastas de divisas
SUMAVET. . - .. | porel BCH, Tipo de - Nominal
?ir;chielrgsmumon cambio promedio. Ddestl_n_c:j de las subastas | |,
. adquiridas
autorizada vende - -
divisas a empresas Motivo de la escasez ltem 12 Nominal
e individuos de las divisas
(BCH, 2023) Factores Nivel de las reservas . Nominal
externos internacionales
Expectativa de Nominal
duracion de la escasez Item 14

de divisas

Fuente: Elaboracion propia
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3.3.4 HIPOTESIS

El enfoque de la investigacion radica en obtener una vision detallada de como la empresa
esta abordando la escasez de divisas a través de mecanismos financieros alternativos a la subasta
de divisas. Este tipo de investigacion se caracteriza por su objetivo de describir las caracteristicas,
comportamientos y practicas de un fendmeno especifico, sin manipular variables ni establecer

relaciones de causa y efecto.

En el contexto de SUMAVET, se busca comprender como la empresa enfrenta la escasez de
divisas, centrandose en identificar y analizar los diferentes mecanismos financieros implementados
para mitigar este escenario. Este enfoque permite capturar una instantanea precisa de la situacion
financiera de la empresa en un momento especifico, sin proyectar o inferir cambios futuros en

funcién de variables.

Expuesto lo anterior, la investigacion sobre los tipos de mecanismos financieros que fueron
utilizados por SUMAVET ante la escasez de divisas no hara uso de hipotesis. Esto se debe a que
la naturaleza descriptiva de la investigacion se centra en documentar y entender las estrategias
actuales de la empresa sin necesidad de prever o probar relaciones causales. Las hipotesis suelen
ser mas pertinentes en estudios experimentales o correlacionales donde se busca validar teorias o
modelos especificos. Aqui, el objetivo es meramente exploratorio y descriptivo, proporcionando
un entendimiento claro y detallado del fendmeno tal como se presenta en el entorno actual de

SUMAVET.
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3.4 ENFOQUE Y METODOS
El término "disefio" se refiere a un plan o estrategia desarrollado para obtener la informacion

necesaria para responder al planteamiento de un problema Hernandez-Sampieri et al (2013).

La finalidad de esta investigacion es conocer los mecanismos financieros utilizados por la
empresa SUMAVET ante la escasez de divisas y como estéa enfrenta el contexto de la economia

hondurefa en el periodo 2023-2024

Esta investigacion se enmarca en un enfoque mixto, combinando elementos cualitativos y
cuantitativos para obtener una comprension completa de la efectividad de los mecanismos
financieros utilizados por SUMAVET. De igual manera, es necesario aplicar un enfoque
descriptivo, la investigacion fue no experimental y de acuerdo con el tiempo presenta un disefio

transversal.

El uso de un enfoque fenomenoldgico permitid explorar las experiencias y percepciones
subjetivas de la gente de SUMAVET con respecto a la escasez de divisas y los mecanismos

financieros utilizados para mitigarla.

El enfoque deductivo permitié utilizar los datos recopilados a través del cuestionario; esto
ayudo a llegar a conclusiones basadas en evidencia concreta sobre cémo SUMAVET, esta

abordando la escasez de divisas a través de mecanismos financieros.
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Tal como se muestra en la Figura 11. se explica brevemente el disefio de la investigacion.

=y 3- Diseno de la investigacién
SsDisefio no experimental

Disefio Metodologico de la Investigacion

1. Enfoque

Enfoque Mixto

El enfoque cualitativo informacién de
valor y detallada sobre el problema,
mientras que el enfoque cuantitativo
ofrece datos numéricos que pueden ser
utilizados para medir y comparar
diferentes variables.

2. Alcance

Un andlisis descriptivo permite a
SUMAVET obtener una comprension
completa del impacto de la escasez de
divisas en la empresa.

Esto ayuda a identificar las causas del
problema, sus efectos en el negocio y los
posibles mecanismos mitigatorios.

En el caso de SUMAVET, la investigacién

no

manipula variables, se cbserva y

recopila la informacién obtenida.

4. Poblacién:

Cuantitativo: serdn los empleados de

BN departamentos de finanzas, contabilidad y

compras de Sumavet.

Cualitativo: Gerentes de los departamentos

mencionados anteriormente

Fuente: Elaboracion propia

5. Componentes:

Las variables pueden ser cuantificadas
en indicadores a manera de que Sse
muestre un resultado medible que
expliquen de mejor manera la situacion
actual de SUMAVET

SUMAVET

mn 6.Variables
Independientes:
Escasez de divisas
los Dependientes:

Liquidez en moneda extranjera
Endeudamiento en moneda extranjera
Relacién con proveedores

Flujo de caja en moneda extranjera

3.4.1 ENFOQUE DE LA INVESTIGACION

7. Muestreo: A
Se aplicara el muestreo probabilistico !
por estratos para la parte cuantitativa, y

se realizard un muestreo por

conveniencia para la parte cualitativa

o

economia ¥y

8_Fuentes de informacién
Primarias:

Expertos en finanzas,

comercio exterior.

Gerentes y empleados de SUMAVET
Secundarias:

Informacion sobre el contexto econémico

y politico de Honduras

Informes de BCH, FMI, CEPAL, SEMCA

Entrevista
gerentes d \
Encuestas a

10. Limitaciones
Confidencialidad de la informacién: La
empresa puede no estar dispuesta a
compartir informacién confidencial
sobre su situacion financiera.

Figura 11. Infografia disefio metodoldgico y enfoque de la investigacion

El enfoque de investigacion mixta, también conocido como métodos mixtos, es un

paradigma de investigacion que combina sistematicamente métodos cuantitativos y cualitativos en
un solo estudio. El objetivo es lograr una comprension mas amplia y profunda del fenémeno en

estudio de lo que seria posible con un solo enfoque Hernadndez-Sampieri (2013).

Un enfoque mixto permitir a explorar el problema desde diferentes perspectivas y obtener

una comprension mas completa del mismo. Los métodos cuantitativos pueden proporcionar
informacidn sobre la magnitud y la frecuencia del problema, mientras que los métodos cualitativos

pueden proporcionar informacion sobre las experiencias y perspectivas que tienen las personas que
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trabajan en SUMAVET ante la escasez de divisas.

3.4.2 ALCANCE DE LA INVESTIGACION

La investigacion descriptiva, segin Hernandez-Sampieri (2013), es un tipo de investigacion
que se centra en describir, de forma precisa y sistematica, las caracteristicas de una poblacion,
fendmeno o situacion. No busca explicar las causas de los fendmenos, sino que se limita a

describirlos tal y como son.

El objetivo principal de la investigacion de los mecanismos financieros utilizados para
mitigar la escasez de divisas en SUMAVET es describir la situacion actual de la empresa. El

estudio no busca explicar las causas de la escasez de divisas.

3.4.3 TIPODE INVESTIGACION

Las investigaciones no experimentales son aquellas en las que el investigador no tiene
control sobre la variable independiente, que es una de las caracteristicas de las investigaciones
experimentales. En estas investigaciones, la variable independiente ya ha ocurrido cuando el

investigador hace el estudio.

En la investigacion de SUMAVET, la variables independientes y dependientes ya han
ocurrido antes de que el estudio se lleve a cabo. El investigador no tiene control sobre las

decisiones de la empresa de adoptar o no dichos mecanismos mitigatorios.

3.4.4 DISENO DE LA INVESTIGACION

Un disefio transversal, también conocido como estudio transversal, es un tipo de
investigacion no experimental en la que se recopilan datos de una muestra de la poblacion en un
momento determinado. Es decir, se observan y miden una serie de variables en una poblacion en

un momento dado sin realizar un seguimiento de los participantes a lo largo del tiempo.
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La investigacion de la escasez de divisas en SUMAVET se basa en la recoleccion de datos
de las empresas en un solo momento determinado. El estudio no realiza un seguimiento de la
empresa a lo largo del tiempo para observar como cambia los mecanismos financieros ante la

escasez de divisas.

3.44 POBLACION

Para el estudio se utiliz6 como poblacion al personal de los departamentos de finanzas,

compras y contabilidad de la empresa SUMAVET que consta de 26 empleados.

De la misma manera se pretendid realizar entrevistas a los gerentes de compras, finanzas y
contador de la empresa para poder conocer su percepcion sobre los mecanismos que se estan

utilizando para mitigar la escasez de divisas que afronta la empresa.

345 MUESTRA

En toda investigacion siempre debe determinarse el nimero especifico de participantes que
serd necesario incluir a fin de lograr los objetivos planteados desde un principio. Este nimero se
conoce como tamafio de muestra, que se estima o calcula mediante formulas matematicas o pa-
quetes estadisticos. Este calculo es diferente para cada investigaciéon y depende, entre otras cosas,
de su disefio, hipotesis planteadas, nimero de grupos a estudiar, y de la escala de medicién de las

variables (Arias, 2016)

Nx*Zixpxq
n =
E2x(N—1)+ Zixpxq

Figura 12. Férmula estadistica para calculo de muestra probabilistica

Fuente: Manual de Fondo Unitec

Donde:
n: valor de la muestra
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p: probabilidad de que un evento se presente

q: probabilidad de que el mismo evento no se presente

E: margen de error de la investigacion

N: tamafio de la poblacién (26 empleados de los departamentos de compras, finanzas y
contabilidad)

S: varianza

Z: nivel de confianza de la investigacion

Valor de Z, 128 165 169 1.75 181 188 196
Nivel de confianza 80% 90% 91% 92% 93% 94% 95%

Figura 13. Niveles de Z en la formula de muestra

Fuente: Manual de Fondo Unitec

0,50
0,50
5%
26
1,96
95%
20

SN Zma e

Figura 14. Calculo de la muestra

Fuente: Elaboracion Propia
20="26*1.96"2*0,50* 0,50
5% * (26-1)+1.96"2 *0,50 *0,50

Figura 15. Valores numéricos para calculo de la muestra

Fuente: Elaboracion Propia
La muestra para la investigacion de SUMAVET corresponde a 20 empleados aplicando un

intervalo de confianza del 95% y un error muestran del 5%.

Por temas de representatividad de la investigacion se aplicara el instrumento por censo a los

26 empleado de los departamentos de compras, tesoreria y contabilidad. La seleccion de estos tres
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departamentos es su suma importancia para la investigacion, ya que estos estan involucrados
directamente con la adquisicion y uso de las divisas; ademas llevan a cabo la toma de decisiones

estratégicas para el correcto funcionamiento de Sumavet.

3.4.6 TECNICAS DE MUESTREO

3.4.6.1 MUESTREO POR CONVENIENCIA PARA EL ABORDAJE
CUALITATIVO

El muestreo por conveniencia es un tipo de muestreo no probabilistico en el que los
participantes son elegidos en funcion de su accesibilidad y disponibilidad para el investigador. Por
lo tanto, los elegidos son aquellos que tienen una comunicacién mas facil y estan dispuestos a
participar en el estudio. En situaciones donde el tiempo, los gastos y la logistica son importantes
limitaciones, o cuando se requiere una recoleccion de datos rapida, este método se utiliza con

frecuencia.

El muestreo por conveniencia para seleccionar a los gerentes de los departamentos de
compras, tesoreria y contabilidad y el gerente general en SUMAVET es (til porque estos tienen
acceso directo a la informacion mas relevante y especifica sobre la gestion de divisas y los desafios
financieros. Su conocimiento especializado y su impacto directo en la gestion financiera de la
empresa hacen que sus respuestas sean cruciales para entender los mecanismos financieros
utilizados por Sumavet en un contexto de escasez de divisas. Ademas, su accesibilidad permite
una recolecciéon de datos rapida y eficiente, asegurando que la investigacion sea oportuna y

aplicable.

3.4.6.2 MUESTREO POR ESTRATOS PARA EL ABORDAJE CUANTITATIVO
El muestreo por estratos resulta altamente pertinente para la investigacion ya que esto

implica dividir una poblacion en subgrupos homogéneos Ilamados estratos y luego seleccionar
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muestras de cada estrato de manera independiente.

Cada estrato representa una parte homogénea de la poblacion en términos de alguna
caracteristica relevante para la investigacion. Esta técnica se utilizo para mejorar la eficiencia del

muestreo.

Para la investigacion sobre los mecanismos financieros implementados para mitigar la
escasez de divisas en la economia hondurefia durante el periodo 2023-2024, los departamentos de
compras, tesoreria y contabilidad de Sumavet fueron elegidos los estratos adecuados. Esta eleccion
se fundamenta en el papel crucial que estos departamentos desempefian en la gestion financiera y
operativa de la empresa. El departamento de compras gestiona la adquisicion de insumos y
materiales, lo que es directamente afectado por la disponibilidad de divisas. La tesoreria administra
el flujo de caja y las reservas de divisas, siendo fundamental para la estabilidad financiera y la
planificacién a largo plazo. Por su parte, el departamento de contabilidad lleva el registro detallado
de todas las transacciones financieras, proporcionando una vision clara y precisa del estado
financiero de la empresa. La colaboracion y el conocimiento especializado de estos departamentos
son esenciales para comprender y mejorar los mecanismos financieros en un contexto de escasez

de divisas.

Cada uno de estos departamentos desempefia un papel fundamental y presentan
caracteristicas de interés para la investigacion; su seleccion aporté valor al estudio ya que permitio
una comprension integral de como la escasez de divisas afecta a la empresa y qué mecanismos

estan utilizando para poder contrarrestar este fenémeno.

Los estratos estuvieron conformados por: “Estrato A”: 10 empleados en el departamento de
contabilidad, “Estrato B”: 7 empleados en el departamento de compras y “Estrato C”: 9 empleados

en el departamento de tesoreria.
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Aunque la muestra total es de 20 personas, se aplicd por censo el instrumento a los 26
empleados de estos departamentos ya que tienen roles criticos en la planificacion financiera, la
gestion de recursos y la toma de decisiones estratégicas. En conclusion, el muestreo por estratos
se perfil6 como la mejor opcidn para la investigacion en Sumavet por su capacidad para garantizar
la representacion, precision, eficiencia y validez de la investigacion debido a que estos

departamentos.

35 TECNICAS, INSTRUMENTOS Y PROCEDIMIENTOS APLICADOS PARA LA
RECOLECCION DE LA INFORMACION

3.5.1.1 TECNICAS PARA EL ABORDAJE CUALITATIVO
La eleccion de realizar entrevistas a profundidad en el contexto de SUMAVET permite

obtener una comprensién detallada y matizada de las percepciones, experiencias y opiniones de
los sujetos clave. Al enfocarse en miembros de la alta direccion, estas entrevistas proporcionan
informacidén invaluable sobre las estrategias y decisiones financieras de la empresa frente a la
escasez de divisas. Los gerentes, con su conocimiento y experiencia, pueden ofrecer perspectivas

que no serian accesibles a través de métodos de recoleccion de datos como los cuestionarios.

En el contexto de Sumavet, estas entrevistas permitieron explorar como la alta direccion
percibe y responde a los desafios financieros especificos que enfrenta la empresa. Esto incluye no
solo la identificacion de problemas, sino también la comprensidn de las razones subyacentes y las

dindmicas internas que influyen en las decisiones.

La entrevista permitié que se adaptaran las preguntas en funcion de la investigacion y se
obtuvieron respuestas que permitieron profundizar en areas de interés y explorar nuevos temas que
surjan durante la conversacion. En el caso de Sumavet, esta adaptabilidad es crucial para captar la

complejidad de las decisiones financieras y las estrategias implementadas para manejar la escasez
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de divisas.

3.5.1.2 TECNICAS PARA EL ABORDAJE CUANTITATIVO
Se realizaron encuestas porque es una forma eficaz de recopilar datos directamente de los

participantes relevantes de la investigacion. Esta técnica es un pilar importante para la obtencién
de informacién detallada y significativa; las encuestas brindan la oportunidad de recopilar datos

de una muestra de personas de manera estructurada y mensurable.

Las encuestas estan disefiadas de manera estructurada, lo que facilita la comparacion y el
andlisis de los datos. Al utilizar preguntas cerradas y escalas de medicidn, se pueden cuantificar
las respuestas, permitiendo un analisis estadistico robusto. Esto es crucial para identificar patrones,
tendencias y relaciones entre variables, proporcionando una base solida para la toma de decisiones

estratégica (Ver anexo 6).

Al aplicar encuestas a los empleados de Sumavet, se puede inferir conclusiones sobre la
poblacion total. Esto es particularmente importante para asegurar que los resultados sean aplicables
a toda la organizacién y no solo a un subconjunto especifico. La representatividad de la muestra

garantiza que las opiniones y experiencias recogidas reflejen la realidad general de la empresa.

3.5.2.1 INSTRUMENTOS PARA EL ABORDAJE CUALITATIVO
El grupo focal posibilita un andlisis mas profundo y personalizado con un grupo especifico

de empleados, revelando detalles y experiencias individuales que no se capturan en el cuestionario.

La utilizacion del grupo focal no solo proporciona un analisis cualitativo detallado, sino que
también asegur6 que las soluciones propuestas estén bien fundamentadas en las realidades
operativas de la empresa. La riqueza de los datos obtenidos a través de este método cualitativo
fortalece la validez y relevancia a la investigacidn ya que permitio revelar perspectivas y opiniones

que emergen a través del intercambio colectivo, enriqueciendo el analisis con matices y detalles
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adicionales (Ver anexo 7).

3.5.2.1 INSTRUMENTOS PARA EL ABORDAJE CUANTITATIVO
El cuestionario, al ser un método expedito y de amplio alcance, permiten obtener

informacion cuantitativa de una muestra representativa de empleados.

El cuestionario garantiza que la informacion recolectada sea estructurada y facilmente
comparable. Esto facilita el andlisis cuantitativo y permite identificar patrones y tendencias con
claridad. En Sumavet, esta estructuracion es vital para evaluar de manera precisa la magnitud de

los desafios financieros y operativos relacionados con la escasez de divisas.

También los empleados pueden sentirse mas comodos proporcionando informacién veraz y
detallada sobre sus experiencias y percepciones sin temor a represalias o juicios, o que mejora la

calidad de los datos recopilados.

La informacion recopilada a través de ambos instrumentos se complementa y enriquece

mutuamente, brindando una visién integral del problema desde la perspectiva de los empleados.

3.5.3.1 VALIDACION DEL ISNTRUMENTO CUALITITATIVO: ENTREVISTA
ESTRUCTURADA

La evaluacion mediante el juicio de expertos, método de validacion cada vez més utilizado
en la investigacion, consiste, basicamente, en solicitar a una serie de personas la demanda de un
juicio hacia un objeto, un instrumento, un material de ensefianza, o su opinion respecto a un aspecto
concreto; validez y fiabilidad son los dos criterios de calidad que debe reunir todo instrumento de
medicion tras ser sometido a la consulta y al juicio de expertos con el objeto de que los

investigadores puedan utilizarlo en sus estudios Rojas (2015).

La validacion del instrumento cualitativo, en este caso una entrevista estructurada, fue

llevada a cabo mediante este método del juicio de expertos. Este proceso involucré compartir las
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preguntas de la entrevista con un grupo de expertos relevantes en el ambito financiero y operativo,

con el fin de validar, corregir o disipar cualquier ambigledad en el instrumento.

Los expertos evaluaron la claridad, relevancia y pertinencia de las preguntas, asi como su
capacidad para capturar informacion precisa y significativa relacionada con los mecanismos que
Sumavet esta utilizando ante la escasez de divisas y sus impactos en la empresa. Ademas, se
considerd la coherencia y cohesion del conjunto de preguntas en relacién con los objetivos de la

investigacion y las areas clave de interés.

Este proceso de validacién garantizo la fiabilidad y validez del instrumento, mejorando asi

la calidad de los datos recolectados y fortaleciendo la robustez de la investigacion en su conjunto.

3.5.3.2 VALIDACION DEL INSTRUMENTO CUANTITATIVO: CUESTIONARIO
Para la validacion del instrumento se utilizo la técnica de juicio de expertos se recurre a ella

para conocer la probabilidad de error probable en la configuracion del instrumento. Mediante el
juicio de expertos se pretende tener estimaciones razonablemente buenas, las «<mejores conjeturas»

Corral (2009).
Se procede de la siguiente manera:

Se seleccionaron cinco expertos o jueces, para juzgar de manera independiente la relevancia
y congruencia de los reactivos con el contenido tedrico, la claridad en la redaccion y el sesgo o
tendenciosidad en la formulacion de los items del instrumento, es decir, si sugieren 0 no una

respuesta.

Los expertos seleccionados para la validacion del instrumento fueron personas que trabajan
en diferentes empresas en el area de tesoreria y que tienen conocimientos del tema de la

investigacion. Entre ellos se encuentran gerentes de otras empresas y personas de mando
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intermedio. Entre ellos hay 2 licenciados en finanzas, 2 licenciados en contaduria y 1 licenciado

en economia.

Cada experto recibié la informacion escrita suficiente sobre: el propoésito de la prueba
(objetivos), conceptualizacion del universo de contenido, tabla de especificaciones o de

operacionalizacion de las variables del estudio.

Cada experto debe recibir un instrumento de validacién que contenga: congruencia item-

dominio, claridad, tendenciosidad o sesgo y observaciones.
Se recogen y analizan los instrumentos de validacion y se decide:

1) Los items que tienen 100% de coincidencia favorable entre los jueces (congruentes,

claros en su redaccién y no tendenciosos) quedan incluidos en el instrumento.

2) Los items que tengan 100% de coincidencia desfavorable entre los jueces quedan

excluidos del instrumento.

3) Los items gque tengan una coincidencia parcial entre los jueces deben ser revisados,

reformulados o sustituidos, si es necesario, y nuevamente validados.
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Tabla 12. Resumen de Validacion del Instrumento

Instrucciones: Esta matriz tiene como objeto validar el instrumento de encuesta a aplicar a los empleados de SUMAVET. Favor marcar
con una X" en la casilla "'Si** 0 ""No"* en cada uno de los criterios a evaluar de acuerdo con su buen juicio de experto

Matriz de Validacion del Instrumento

Leng

uaje

Indic

ado Observaciones (si

Inducci | conel debe
Items Clarida 6nala | nivel eliminarse o
denla | Cohere | respuest | del Mide lo modificarse un
redacci ncia a infor que item por favor
on Interna | (Sesgo) | mante | pretende indigue)

S N

i | No [Si| No |Si| No|Si|o][Si|] No

¢La empresa participa en la subasta de divisas realizada en el
sistema financiero nacional?

Si X X
No X X | X

¢Puede indicar la frecuencia semanal en que la empresa
participa en la subasta de divisas?

Diario

2 veces por semana

3 veces por semana

2 | 4 veces por semana X X X | X X

;Cuél es porcentaje de adjudicacion de divisas que recibe la
empresa cuando participa en la subasta de divisas?

Entre el 10% y 20%

Entre el 30% y 40%

Entre el 50% y 60%

Entre el 70% y 80%

3 | Entre el 90% vy el 100% X X X | X X

¢ Cudl es el destino de las divisas a las que le empresa tiene
acceso?

Importaciones de bienes e insumos

Pago de deuda en moneda extranjera
4 | Acumulacién de divisas para hacer frente a posible escasez de
divisas en el futuro

Depésitos en bancos extranjeros
Pago a proveedores en moneda extranjera
Inversion en instrumentos financieros X X X | X X

¢ Cual es los motivos mas frecuentes de rechazo de las
solicitudes de compra de divisas solicitadas por la empresa?
Incumplimiento de requisitos

Falta de disponibilidad en la oferta de divisas

Falta de documentacidn soporte como facturas, facturas
proformas, informacion de préstamos en moneda extranjera

5 Mal llenado del formato de subasta de divisas
Las facturas se encuentran con informacién errénea como ser:
fecha de emisidn, nimero de factura
El Banco Central de Honduras (BCH) prioriza la asignacion
de divisas a sectores considerados estratégicos para la
economia nacional X X X | X X
¢ Cual es el tiempo promedio que se tardan en proporcionarle
el 100% de la adjudicacion de divisas aceptada?
1dia
6 |2dias
3 dias
4 dias
mas de 4 dias X X X | X X
¢;La empresa tiene deuda en moneda extranjera?
7 |Si
No X X X | X X

72




¢ Qué tipo de deuda en moneda extranjera tiene la empresa?
Pago de préstamos en el extranjero

Pago a proveedores internacionales

Lineas de crédito en el extranjero

Pago de proveedores nacionales con moneda extranjera

¢;La empresa utiliza otro método, estrategia 0 mecanismos
financiero ademas de la subasta de divisas?

Si

No

10

¢ Cuél de los siguientes métodos utiliza la empresa para
mitigar la escasez de divisas?

Renegociacion de términos con los proveedores y acreedores
internacionales

Utilizacion de derivados financieros (Opciones y Swaps)
Préstamos con bancos internacionales

lineas de crédito en moneda extranjera

Prestamos con bancos nacionales en moneda extranjera
Emision de bonos en moneda extranjera

Reducir los costos

11

¢En qué medida considera que estas estrategias han sido
efectivas para mitigar el impacto de la escasez de divisas?

Muy efectiva
Efectiva
Neutral

Poco efectiva
No efectiva

12

¢ Cuél considera usted que es el principal motivo de la
situacion de escasez de divisas en el pais?

Nivel de reservas internacionales
Déficit en la balanza cambiaria (Las importaciones son
mucho mayores que las exportaciones)

Mal manejo de la politica monetaria, cambiaria y crediticia
Poco crecimiento de la economia nacional

13

;Considera usted que el nivel de reservas internacionales es
suficiente para satisfacer la demanda de divisas?

Si
No

14

¢ Cuénto tiempo espera que pueda durar la situacion de la
problematica para poder obtener divisas?

de 3 a 6 meses més

de 1 a2 afios mas

de 3 a 4 afios més

més de 5 afios

15

¢ Cual de los siguientes indicadores financieros de la empresa
se ha visto més afectados por la escasez de divisas?

Ingresos

Costos

Utilidades

Nivel de inventarios de productos

Flujo de caja

Endeudamiento

16

¢En qué medida la escasez de divisas ha dificultado su trabajo
diario?

No ha dificultado
Ha dificultado un poco

Ha dificultado bastante
Ha dificultado mucho

17

¢ Qué tareas o actividades se han visto méas afectadas por la
escasez de divisas?

Compra de bienes e insumos

Pago a proveedores

Pago de préstamos en el extranjero

Nivel de las ventas
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Recursos para financiar proyectos de expansion
¢ Considera que la empresa ha tenido retraso en la entrega de
18 productos a sus clientes debido a la escasez de divisas?
Si
No X X X [ X X
¢;Considera que la empresa ha tenido problemas con el
abastecimiento de sus inventarios debido a la escasez de
19 | divisas?
Si
No X X X [ X X
¢ Considera que la empresa ha tenido problemas en su flujo de
caja en moneda extranjera debido a la escasez de divisas?
20 g
No X X X | X X
¢ Cual de los siguientes problemas considera que ha tenido la
empresa en su flujo de caja por la situacion de escasez de
divisas?
Dificultades para obtener las divisas que necesita para sus
operaciones
21 | Retraso de pagos a sus proveedores
Aumento en sus cuentas por pagar
Reduccidn de sus inversiones
Dificultades para cubrir gastos operativos como: sueldos y
alquileres X X X | X X

Fuente: Elaboracion propia

Tabla 13. Resumen Evaluacién del Instrumento segun el Juicio de Experto

N© Experto | Experto | Experto | Experto | Experto
1 2 3 4 5 Validez del item
items ¢ Tiene alguna observacion?

El instrumento contiene
1 |instrucciones claras y precisas

para responder el cuestionario Sl Sl Sl Sl Sl 100%
2 Los items permiten el logro del

objetivo de la investigacion Sl Sl Sl Sl Sl 100%
3 Los items estan distribuidos en

forma ldgica y secuencial Sl Sl Sl Sl Sl 100%

El nimero de items es suficiente
4 | Ppararecoger la informacion. En

caso de ser negativa su respuesta,

sugiera los items a afadir Sl Sl Sl Sl Sl 100%

Validez
Aplicable No aplicable
Aplicable atendiendo las observaciones X

Fuente: Elaboracion propia

74




Se procedid a realizar las correcciones y las mejoras indicadas por los expertos que ayudaron
con la validacion del instrumento para que este fuera claro y preciso; estas mejoras ayudaron a
recolectar la informacién de una manera mas enriquecedora para los propositos de la investigacion

llevada a cabo en Sumavet.

Los expertos evaluaron positivamente el instrumento, indicando que las preguntas abordaban
de manera adecuada el tema de los mecanismos utilizados por Sumavet para hacer frente a la
escasez de divisas. Estos confirmaron que el instrumento era apropiado para obtener informacion
relevante y significativa sobre la gestion financiera y operativa de la empresa en este contexto
especifico. Ademas, destacaron la claridad y coherencia de las preguntas, asi como su capacidad
para capturar datos precisos y utiles. Con base en esta validacion por parte de expertos, se
determind que el instrumento era adecuado y podia ser aplicado con confianza para llevar a cabo

la investigacion en la empresa (Ver anexos 1 al 5).
3.5.4.1 PROCEDIMIENTOS APLICADOS CUALITATIVOS

También como se muestra en la Figura 16. se plantea el procedimiento con el que se llevé a

cabo un grupo focal con los gerentes de compras, finanzas, contaduria y gerente general.
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ENTREVISTA

Seleccion de los Participantes

Definicion de los Criterios

Invitacién y Consentimiento

Preparacion de la Entrevista
(Semi estructurada)

Realizacion de la Entrevista

Registro de la Informacidon

Transcripcion de la Entrevista

Interpretacion de los Hallazgos
(Método de Triangulacién)

Figura 16. Procedimiento de aplicacion de la entrevista

Fuente: Elaboracion propia
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3.5.4.2 PROCEDIMIENTOS APLICADOS CUANTITATIVOS
Tal como se muestra en la Figura 17. se presenta el diagrama de procedimiento de la encuesta

que se le aplicé a los empleados de la empresa SUMAVET para poder obtener informacion

relevante para la investigacion.

ENCUESTA

Disefio del Instrumento
(Encuesta)

Definicion de Objetivos

Seleccion de Preguntas

Disefio del Formato
(Modalidad Digital en Linea)

Aplicacién del Instrumento
ERERVYVENAE!

Recopilacion de los datos
Obtenidos

Andlisis de los Datos

Figura 17. Procedimiento de aplicacion de la encuesta

Fuente: Elaboracion propia
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36 FUENTES DE INFORMACION

El éxito o fracaso de una investigacion realmente depende de la calidad de la informacion
utilizada como base para la toma de decisiones. La informacion precisa, confiable y relevante le
permite tomar decisiones estratégicas informadas con mayor probabilidad de éxito. La fuente de
datos utilizada es un factor determinante en la calidad de la informacion final. El uso de fuentes
confiables es fundamental para asegurar que la informacion sea precisa, honesta y actualizada

Ubaldo Soberén & Zully Acosta (2009).

3.6.3 FUENTES PRIMARIAS
Segun Sampieri las fuentes primarias son: "Datos que se obtienen directamente de la

realidad, sin que hayan sido interpretados o analizados previamente” Sampieri et al (2010, p. 175).

Se utiliz6 como fuente primaria los resultados obtenidos de las encuestas aplicadas dentro
de las diferentes areas de SUMAVET, asi como entrevistas al gerente de finanzas, gerente de

compras y gerente general de la empresa.

3.6.4 FUENTES SECUNDARIAS

Son las que contienen informacion primaria, sintetizada y reorganizada. Estan especialmente
disefiadas para facilitar y maximizar el acceso a las fuentes primarias o a sus contenidos. Parten de
datos preelaborados, como pueden ser datos obtenidos de anuarios estadisticos, de Internet, de
medios de comunicacion, de bases de datos procesadas con otros fines, articulos y documentos

relacionados con la enfermedad, libros, tesis, informes oficiales, etc Miranda (2009).

Las fuentes secundarias utilizadas en esta investigacion fueron: informes del COHEP,
informes y estadisticas del BCH, articulos y estudios realizados a la economia mundial del FMI y

el Banco Mundial.
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3.6.5 LIMITANTES DEL ESTUDIO
Por la disponibilidad de tiempo no todos los sujetos pueden estar dispuestos a apoyar

respondiendo el cuestionario.
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CAPITULO IV. RESULTADOS Y ANALISIS

4.1 INFORME DE PROCESO DE RECOLECCION DE DATOS

La recoleccion de datos se llevo a cabo mediante una combinacion de grupos focales con
gerentes de Sumavet y la aplicacion de una encuesta a los empleados que conforman los
departamentos de finanzas, contabilidad y compras, se emplearon estas herramientas de analisis
cualitativo y cuantitativo para evaluar la efectividad de los mecanismos que ha implementado

Sumavet para mitigar la escasez de divisas en la economia hondurefia en el periodo 2023-2024.

También se llevaron a cabo grupos focales con los gerentes de finanzas, compras,
contabilidad y el gerente general de Sumavet. Estas sesiones permitieron una discusion detallada
sobre los desafios enfrentados por la empresa en relacién con la escasez de divisas, asi como sobre
las estrategias y mecanismos implementados por la empresa para abordar estos desafios. Los
grupos focales proporcionaron una vision cualitativa de la percepcion de los lideres de la empresa

sobre la efectividad de las medidas adoptadas para hacer frente a esta situacion.

Se disefi0 y aplicd una encuesta dirigida a los empleados de los departamentos anteriormente
mencionados de Sumavet. Esta encuesta se centrd en recopilar datos cuantitativos sobre la
percepcion de los empleados sobre la eficacia de los mecanismos financieros implementados, los

tipos de mecanismos o estrategias utilizadas y el proceso de subasta de divisas que utiliza Sumavet.

Una vez recopilados los datos de los grupos focales y la encuesta, se procedi6 a su analisis
utilizando técnicas cualitativas y cuantitativas. Se identificaron tendencias, patrones y areas de
preocupacion comunes entre los participantes esto permite tener una vision holistica de los

mecanismos financieros implementados y su efectividad.
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4.2 RESULTADOS Y ANALISIS DE LAS TECNICAS APLICADAS

A continuacién, se presentan los datos recopilados mediante la implementacion del
instrumento de recoleccion de informacion disefiado especificamente para este propdsito. Estos
datos representan un conjunto detallado y sistematico de resultados obtenidos a partir de la

aplicacion del mencionado instrumento, que ha permitido recabar informacion precisa y relevante
sobre el tema en descrito.

En el proceso de recoleccion de datos incluye la implementacion de una encuesta
especialmente disefiada para recolectar informacion relevante sobre los mecanismos financieros
implementados por la empresa suministros para mascotas y veterinarios (SUMAVET) para mitigar
la escasez de divisas en la economia hondurefia (2023-2024). Este estudio busca obtener una
muestra diversa y representativa de los empleados de la empresa. A traves de este proceso, se busca

identificar y analizar en detalle la situacion de la empresa.

También se realizé el uso de un grupo focal este constituyo una herramienta fundamental
en el estudio, permitiendo una exploracion profunda y contextualizada de las percepciones,
opiniones y experiencias de los participantes respecto al fendmeno en estudio. El analisis de los
datos provenientes del grupo focal proporcionard una comprension mas completa y matizada del
tema abordado, contribuyendo asi a enriquecer la discusion y las conclusiones del presente trabajo

de investigacion.
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421 RESULTADOS CUANTITATIVOS
42.1.1 PARTICIPACION EN SUBASTAS: USO Y DESTINO DE LAS

DIVISAS

Segun la Figura 18. el hecho de que un porcentaje del 92.31% de los empleados de Sumavet
estén al tanto de la participacion de la empresa en la subasta de divisas indica un nivel

conocimiento de la situacion y comunicacion efectiva dentro de la propia empresa.

La comprension de la situacién y la comunicacion efectiva dentro de la empresa pueden
tener varios beneficios. Por un lado, contribuyen a una mayor comprension por parte de los
empleados sobre las estrategias financieras de la empresa, por otro los empleados pueden estar
mas dispuestos a contribuir con ideas y soluciones innovadoras si se sienten parte del proceso de
toma de decisiones. Esto podria incluir sugerencias sobre como mejorar la eficiencia operativa o
identificar proveedores alternativos.

¢La empresa participa en la subasta de divisas en el
sistema financiero hondurefio?

92,31%

7,69%

No Si

Figura 18. Participacion de la empresa en la subasta de divisas

Fuente: Elaboracion Propia
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Como se observa en la Figura 19. la mayoria de los empleados menciona que Sumavet
participa en la subasta de divisas tres veces por semana un 73.08% de las respuestas. Esto sugiere
un compromiso regular y consistente con el mercado de divisas por parte de Sumavet durante la
semana laboral, Se puede observar que Sumavet tiene una estrategia de participacion bien definida
en la subasta de divisas ya que la empresa intenta obtener la mayor cantidad de divisas posibles

para hacer frente a sus obligaciones con bancos y proveedores.

La participacion de Sumavet dos veces por semana representa el 23.08%, aunque es menos
comun representa una parte significativa de las respuestas obtenidas. Esto podria indicar una cierta
variabilidad en la estrategia de participacion de la subasta de divisas, quizas en respuesta a

condiciones cambiantes del mercado o necesidades comerciales.

Solo el 3.85% de las respuestas menciona que Sumavet participa en la subasta de divisas
cuatro veces por semana. Esto indica que la participacién en cuatro ocasiones por semana es
relativamente poco comun y puede estar asociada con circunstancias especificas o estrategias de
gestion de riesgos.

¢Puede indicar la frecuencia semanal en que la empresa
participa en la subasta de divisas?

73,08%
19
23,08%
6 3,85%
L
2 veces por semana 3 veces por semana 4 veces por semana

Figura 19. Frecuencia semanal en la participacion de subasta de divisas

Fuente: Elaboracion Propia
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Segun el COHEP (2024) en su encuesta de Problematica de las Divisas y su Impacto en las
Empresas Hondurefias la mayoria de las empresas reciben de un 15% a un 30% de sus solicitudes
y estas tardan de 25 a 90 dias para que sean obtenidas en su totalidad como se observa en la Figura

20.

» EI35.85% de las empresas reportan que
obtienen entre un 20% y 25% de su demanda
mensual.

» EI28.93% de las empresas reportan que solo
obtienen un 15% de su demanda mensual de
dolares.

» Tan solo el 19.18% de las empresas encuestadas
obtienen el 30% de su demanda mensual de
dolares.

» Las empresas que logran obtener la cantidad
requerida le toman entre 25 y 90 dias.

Figura 20. Porcentajes de dolares recibidos por subasta

Fuente: Consejo Hondurefio de la Empresa Privada (COHEP)

Estos resultados tienen congruencia con los datos que se presentan en Sumavet en donde el
porcentaje de adjudicaciones corresponde en su mayoria al rango de 30% al 40% de las solicitudes
adjudicadas con un porcentaje las respuestas de los empleados del 53.85% (14 empleados) ,
mientras que en otras ocasiones en sus subastas solo logra obtener el 10% y el 20% de estas segun
lo indicado en las respuestas de los empleados con un 34.62% de opiniones (9 empleados) , y en
raras ocasiones la empresa ha recibido un porcentaje de adjudicacion que entre el 50 y 60% (3

empleados) como se observa en la Figura 21.

84



¢Cual es el porcentaje de adjudicacion de divisas que recibe la
empresa cuando participa en la subasta de divisas?

Entre el 50% y 60% li 'm ﬂ 3

Entre el 30% y 40% ﬁ\i«ﬂﬂﬂ@ﬂ@@ﬂﬂﬂﬂﬂm

Entre el 10% y 20% ﬂ.\ ﬁi\ ﬂ ﬂ ﬁ"\ ﬂ ﬂ ‘"‘ T 9

Figura 21. Porcentaje de adjudicacion de divisas

Fuente: Elaboracion Propia

Segun el COHEP (2024) las actividades de importaciones de bienes y servicios, el pago a
proveedores y el pago en deuda en moneda extranjera es el principal uso de los ddlares a las que

las empresas hondurefias tiene acceso como se observa en la Figura 22,

Uso de los ddélares

Pagos de importaciones y proveedores extranjeros 65.6%
Pago de deudas en ddlares en el extranjero 14 1%
Pago de dividendos 6.2%
Pago de dividendos 6.2%
Pago de primas por seguros 4.6%
Inversiones en el extranjero 31%
Pago de Combustibles 1.2%
Otro 5.2%

Figura 22. Uso de los ddlares adquiridos
Fuente: Consejo Hondurefio de la Empresa Privada (COHEP)
Como se observa la Figura 23. el hecho de que el 69.23% de las respuestas de los empleados

indiquen que las divisas adquiridas se destinen al pago de proveedores sugiere que Sumavet
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prioriza mantener relaciones sélidas con sus proveedores y cumplir con sus compromisos
financieros con ellos. Esto indica una estrategia de gestion de relaciones con proveedores que se
enfoca en mantener un flujo constante de suministros y materiales para respaldar las operaciones
de la empresa. El 19.23% de las respuestas de las personas encuestadas indica que las divisas se
destinan al pago de deudas, esto muestra que Sumavet también utiliza parte de las divisas
adquiridas para gestionar sus obligaciones financieras lo que puede significar el pago oportuno de

préstamos o lineas de crédito para mantener una posicion financiera solida.

El 11.54% de las respuestas recibidas indica que las divisas se han destinado a la importacion
de bienes y servicios, esto sugiere que Sumavet también utiliza las divisas adquiridas para la
adquisicion de otros recursos y productos necesarios para sus operaciones.

¢ Cual es el destino de las divisas a las que le empresa tiene
acceso?

69,23%

19,23%
11,54%

Importaciones de bienes e Pago a proveedores en moneda Pago de deuda en moneda
insumos extranjera extranjera

Figura 23. Destino de las divisas

Fuente: Elaboracion Propia

Como podemos observar en la Figura 24. la falta de documentacion soporte como facturas,
informacion sobre prestamos, avisos de cobros, etc. representan el 46,15% de las opiniones, por el

cual son rechazadas las solicitudes de compra de divisas por parte de Sumavet esto indica posibles
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deficiencias en los procesos internos de la empresa relacionados con la recopilacion, preparacion

y presentacion de la documentacidn necesaria para las solicitudes de divisas.

Otro de los motivos por el que se le rechazan a la empresa algunas solicitudes es la
informacion errénea en los documentos incluidos en la solicitud con un 26.92% de respuestas de
las personas encuestadas; esto sugiere la necesidad de mejorar los controles de calidad y

verificacion de la informacion antes de incluir las facturas en las dichas solicitudes.

Un 15.38% de los miembros encuestados de la empresa consideran la falta de disponibilidad
en la oferta por parte del BCH ellos relacionan esta situacion con factores macroecondémicos o con

la asignacion de doélares limitada por parte del BCH en determinados momentos.

El motivo por el que menos se rechazan solicitudes es por el mal llenado de la informacion
en el formulario de subastas de divisas con un 11.54% de las opiniones, esto puede ser el resultado
de falta de capacitacion o de procedimientos poco claros para completar los formularios

correctamente o un error involuntario de parte de la persona que prepara este (\Ver anexo 8).
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¢ Cual es el motivos mas frecuente de rechazo de las solicitudes

de compra de divisas solicitadas por la empresa?

12
46,15% 5
4
2
15,38% 19,23%
7,69%
El Banco Central de Falta de Falta de La facturas se

prioriza la oferta de divisas por  soporte como  informacion erronea

asignacion de parte del BCH facturas, facturas como ser: fecha de
divisas a sectores proformas, emision, nimero de
considerados informacion de factura
estratégicos para la prestamos en
economia nacional moneda extranjera

Figura 24. Motivos de rechazo de solicitudes de compra de divisas

Fuente: Elaboracion Propia

Mal llenado del
Honduras (BCH) disponibilidad enla  documentacion encuentran con  formato de subasta

Como se muestra la Figura 25. segun informacion recopilada con los empleados de Sumavet

el Banco Central de Honduras hace desembolsos parciales de las solicitudes adjudicadas, segtn el

promedio de las respuestas de los encuestados Sumavet recibe un desembolso de las divisas

adjudicadas de 3 dias con un 61.54% de las opiniones y cada 4 dias que representan el 26.92% de

las respuestas obtenidas; los tiempos en que se reciben el 100% del monto de las subastas oscila

de 12 a 15 dias héabiles.
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¢Cual es el tiempo promedio que el que se le adjudican las
divisas compradas en la subasta?

mas de 4 dias - 7,69%
scics | 2 52
30es | o 5%

2dias [ 3.85%

Figura 25. Dias promedio de adjudicacion de divisas

Fuente: Elaboracion Propia

Como podemos ver en los datos publicados en las estadisticas de subastas del Banco Central
de Honduras las adjudicaciones de divisas son parciales y ninguna se adjudica en su totalidad,;

estas adjudicaciones rondan el 30% de las subastas aceptadas.

Tabla 14. Resultados de la subasta de Divisas Publica

{ RESULTADOS DE LA SUBASTA PUBLICA DE DIVISAS No.7028

| REALIZADA EL VIERNES 07 DE JUNIO DE 2024
PRECTOS OFERTADOS

OFERTAS

TOTAL PRESENTADAS 358 176,526,940.00 1246899 1246899 L24.6899
TOTAL ACEPTADAS i 504 164,110,410.00 134,689 1346859 1246899
RECHAZADAS | 34 12.416,530.00 124 6399 L24 6899 L4 6899
ADJUDICADAS (100%) i 0 0.00 L0.0000 L0.0000 L0.0000
ADJUDICADAS PARCIAL ] S04 49 500 73800 124 6899 L24 6850 L24 6800
MONTO NO ADJUDICADO AL 100% | 0.00 L0.0000 oo

Fuente: Banco Central de Honduras (BCH)

Como podemos observar en la Figura 26. el 100% de los empleados encuestados tiene
conocimiento de que Sumavet necesita dolares para su correcto funcionamiento el departamento
de compras juega un papel crucial en la gestion de la cadena de suministro de Sumavet, asegurando
que los productos veterinarios de calidad necesarios estén disponibles en el momento adecuado y

al precio correcto.
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El departamento de finanzas desempefia un papel fundamental en la gestion del flujo de
efectivo y la planificacion financiera de Sumavet. Finalmente, el departamento de contabilidad es
responsable de registrar y analizar las transacciones financieras de Sumavet de manera precisa y

oportuna.

Este conocimiento demuestra una comprensién profunda y holistica de los aspectos

financieros de la empresa.

¢La empresa tiene deuda en moneda extranjera?

s 90000000000000000000000000 =

Figura 26. Deuda en moneda extranjera

Fuente: Elaboracion Propia

4.2.1.2 EFECTIVIDAD DE LOS METODOS, ESTRATEGIAS ANTE LA ESCASEZ

DE DIVISAS.

Segun la Figura 27. el 92.31% de los empleados encuestados estan conscientes de que
Sumavet utiliza otros métodos, estrategias 0 mecanismos financieros ademas de la subasta de
divisas; esto indica que la empresa emplea diversas herramientas para gestionar sus necesidades

financieras y mitigar los riesgos asociados con la escasez de las divisas.
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¢La empresa utiliza otro método, estrategia 0 mecanismos
financiero ademas de la subasta de divisas?

‘ 7,69%

= No

u Sj

92,31%

Figura 27. Utilizacion de otros métodos ademas de la subasta de divisas

Fuente: Elaboracion Propia

Como se observa en la Figura 28. la renegociacion de términos con proveedores es una
estrategia para mejorar las condiciones de compra y gestionar el flujo de efectivo de manera mas
efectiva de Sumavet al explicar la situacién a los proveedores criticos de la empresa y negociar
plazos de pago mas largos le da un margen de tiempo para poder adquirir los délares esta estrategia

es la més utilizada segun las respuestas obtenidas en las encuestas aplicadas con un 50.00%

Los préstamos con bancos nacionales en moneda extranjera son utilizados para financiar
importaciones de productos, pagar deudas en moneda extranjera o cubrir gastos operativos en
moneda extranjera y es el segundo mecanismo mas utilizado por Sumavet segun los empleados

con un 34.62% de las respuestas.

Los prestamos con bancos internacionales son otra fuente adicional de financiamiento que
permite a Sumavet acceder dolares, estos préstamos pueden ofrecer tasas de interés competitivas
y téerminos favorables y es el tercer mecanismo mayormente utilizado en Sumavet con un 11.54%

de opiniones.
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Con un 3.85% de las respuestas obtenidas las lineas de crédito en moneda extranjera son otro
de los mecanismos que utiliza Sumavet para hacer frente a la escasez de divisas ya que este
mecanismo proporciona a la empresa la flexibilidad financiera para cubrir necesidades de
financiamiento a corto plazo en divisas extranjeras.

¢Cual de los siguientes métodos utiliza la empresa para mitigar
la escasez de divisas?

50,00%
34,62%
7,69% 7,69%
Renegociacion de Préstamos con bancos  Préstamos con bancos Lineas de crédito en
términos con los nacionales en moneda internacionales moneda extranjera
proveedores y acreedores extranjera

internacionales

Figura 28. Métodos utilizados para mitigar la escasez de divisas

Fuente: Elaboracion Propia

Segun la Figura 29. el 30.77% de los empleados consideran que los mecanismos financieros
han sido efectivos para mitigar la escasez de divisas esto indica una percepcion positiva sobre la
eficacia de las estrategias implementadas por Sumavet. Los empleados han observado resultados
buenos, como una gestion sostenible del flujo de efectivo y una capacidad estable para cumplir

con las obligaciones en moneda extranjera.

Sin embargo, el 57.69% de los empleados encuestados tienen una percepcidn neutral sobre
la efectividad de los mecanismos financieros esto sugiere una falta de consenso o una percepcién

ambigua sobre los resultados obtenidos. Esto refleja una variedad de factores, como una falta de
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visibilidad sobre los resultados financieros internos, una comprension limitada de los detalles de
las estrategias implementadas o una evaluacion generalizada de que los resultados podrian

mejorarse aln mas.

El restante 11.54% de los empleados consideran que los mecanismos financieros no han sido
efectivos para mitigar la escasez de divisas esto indica una preocupacion significativa sobre la
eficacia de las estrategias implementadas por Sumavet, esto puede ser atribuible a la falta de
confianza en la capacidad de la empresa para gestionar eficazmente la escasez de divisas, o la

percepcidn de que se requieren cambios significativos en las estrategias financieras.

¢En qué medida considera que estas estrategias han sido efectivas para
mitigar el impacto de la escasez de divisas?

Noefectiva g a o o 1154%

Neutral 57,69%

® & & o ¢
- 30,77%

i e ©
Efectiva o =

Figura 29. Efectividad de las estrategias o0 mecanismos implementados por la empresa

Fuente: Elaboracion Propia

Como se observa en la Figura 30. el pago a proveedores internacionales es el mayor tipo de
deuda en moneda extranjera que tiene la empresa, ya que esta opcion representa un 73.08% de las
respuestas de los empleados, esto indica que la empresa depende en gran medida de insumos,
productos o servicios provenientes de proveedores internacionales para poder darle continuidad al
negocio. El 11.54% de las respuestas indica que parte significativa de las deudas es el pago de

préstamos en moneda extranjera con bancos en el extranjero.

93



Las lineas de crédito con un 7.69% de opiniones y los pagos a proveedores locales en moneda
extranjera 7.69% de las respuestas representan los montos menos significativos de la deuda en
dolares de Sumavet, es crucial monitorear estas obligaciones de pago para evitar posibles impactos

negativos en la liquidez de la empresa.

¢ Qué tipo de deuda en moneda extranjera tiene la empresa?

73,08%
19
11,54%
7,69% 7,69%
2 3 2
Lineas de crédito en el Pago a proveedores Pago de préstamos en el Pago de proveedores
extranjero internacionales extranjero nacionales con moneda

extranjera
Figura 30. Tipo de deuda en moneda extranjera
Fuente: Elaboracion Propia

4.2.1.3 MOTIVOS Y EXPECTATIVAS DE DURACION DE LA ESCASEZ DE
DIVISAS

Segun la Figura 31. el 65.38% de los empleados de Sumavet creen que el mal manejo de la
politica monetaria, cambiaria y crediticia contribuye significativamente a la escasez de divisas.
Politicas monetarias inadecuadas, como la impresion excesiva de dinero o la falta de control sobre
la inflacién, pueden erosionar el valor de la moneda nacional, lo que a su vez dificulta la obtencion

de divisas extranjeras en los mercados internacionales.

Otro 19.23% de los encuestados piensa que el nivel de las reservas internacionales es

insuficiente, esto resulta dificil para Sumavet al momento de necesitar divisas extranjeras
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necesarias para realizar transacciones internacionales.

El 11.54% de los empleados piensa otro motivo para la escasez de divisas es el déficit en la
balanza comercial, si Sumavet depende de importaciones para sus operaciones, un déficit en la
balanza comercial puede afectar su capacidad para adquirir divisas extranjeras necesarias para

pagar a proveedores internacionales y cumplir con otras obligaciones en moneda extranjera.

De manera menos significativa el 3.85% de las personas encuestadas opind que el poco
crecimiento econdmico que atraviesa el pais puede estar asociado con una menor entrada de divisas
debido a la reduccion de las exportaciones o la disminucion de la actividad econémica en general.

¢ Cual considera usted que es el principal motivo de la
situacion de escasez de divisas en el pais?

65,38%
19,23%
11,54%
3,85%
Déficit en la balanza Mal manejo de la Nivel de reservas  Poco crecimiento de la
cambiaria (Las politica monetaria, internacionales econdmia nacional

importaciones son cambiaria y crediticia
mucho mayores que las
exportaciones)

Figura 31. Motivo de la situacion de escasez de divisas

Fuente: Elaboracion Propia

Como podemos ver en la Figura 32. la percepcion de los empleados de Sumavet sobre el
nivel de las reservas internacionales, el 69.23% considera que estan en linea con las

recomendaciones del Fondo Monetario Internacional (FMI) y el 30.77% piensa lo contrario.

La mayoria de los empleados piensa que el nivel actual de las reservas internacionales del

pais cubre de 3 a 4 meses de importaciones que establece el FMI como umbral para suavizar el
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consumo en el caso de una caida dramatica de las exportaciones y los empleados que tienen la
opinion contraria consideran que las de las reservas internacionales han estado disminuyendo en
los ultimos meses por lo cual el nivel que se tiene de estas no es el 6ptimo (Sierra, 2012).

¢ Considera usted que el nivel de reservas internacionales es suficiente
para satisfacer la demanda de divisas?

Si 69,23%

o R AR AR AR

Figura 32. Suficiente nivel de reservas internacionales

Fuente: Elaboracion Propia

Estas opiniones se muestran en concordancia al nivel de reservas que tiene Honduras que
desde el mes de julio 2021 han estado disminuyendo debido a factores econémicos internos y
externos; todavia el nivel de reservas cubre 3 meses de importaciones que establece el Fondo
Monetario Internacional como métrica minima de reservas para la economia de un pais segun la

Figura 33.

Reservas Internacionales Netas (RIN) millones de USD

RIN
[

|

|
(¢
(4
¢

Sep-20 Nov-20 Jan-21 Mar-21 May-21 Jul-21 Sep-21 Nov-21 Jan-22 Mar-22 May-22
Me

Figura 33. Evolucion de las reservas internacionales en honduras 2020-2024

Fuente: Plataforma X economista Phd. Roberto Lagos
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Segun la Figura 34. un 88.46% de los empleados encuestados visualizan que el entorno de
la problematica en la obtencion de las divisas sera a largo plazo de 3 a 5 afios 0 méas debido a las
condiciones politicas y a las posturas del Banco Central de Honduras en la aplicacion de su politica

economica.

Una minoria del 11.54% piensa que la situacion puede durar de 1 a 2 afios ya que consideran
que, ante posibles intervenciones del Fondo Monetario Internacional (FMI), el Banco Central de
Honduras (BCH) podria ir suavizando nuevamente los mecanismos de adquisicion de divisas para
los agentes que las demandan.

14.; Cuénto tiempo espera que pueda durar la situacion de la
problemaética para poder obtener divisas?

Masde5afios (DO OO O 1538%

Dedasdaiiosmis QOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOO 73.08%

Dela2afiosmas (DO 11,54%

Figura 34. Duracion de la situacion de escasez de divisas

Fuente: Elaboracion Propia

4.2.1.4 INDICADORES FINANCIEROS Y OPERATIVOS AFECTADOS POR LA
ESCASEZ DE DIVISAS

Como podemos observar en la Figura 35. el 3.85% de los empleados piensa que la empresa
tiene una afectacion en sus ingresos debido a la situacion de escasez de divisas esto consideran
puede deberse a la disminucion en las ventas o a la reduccion de los margenes de ganancia debido
a los costos adicionales asociados con la adquisicion de divisas extranjeras para realizar

transacciones comerciales. El 23.06% percibe que un aumento en los costos de adquisicion de
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insumos importados ha afectado a la empresa.

El 34.62% de los empleados piensa que las utilidades se han visto afectadas, ya que este es
el resultado directo de la interaccion entre los ingresos y los costos, lo que afecta la capacidad de

Sumavet para generar beneficios y reinvertir en el crecimiento de la empresa.

El 30.77% de los empleados observa que el flujo de Caja de la empresa también se ha visto
sumamente afectado, ya que la falta de acceso a divisas afecta a Sumavet al restringir la capacidad
de la empresa para realizar pagos internacionales, cubrir obligaciones financieras en moneda
extranjera o invertir en proyectos de expansion. También un 7.69% de los empleados cree que el
nivel de los inventarios de productos se ha visto afectado por la dificultad de adquirir inventario
en el extranjero, lo que resulta en una disminucién en el nivel de inventario de productos
disponibles lo que a su vez puede impactar negativamente en las ventas y en la satisfaccion de los
clientes.

¢ Cual de los siguientes indicadores financieros de la empresa
se ha visto mas afectados por la escasez de divisas?

34,62%
30,77%

23,08%

7,69%

3,85%

Costos Flujo de caja Ingresos Nivel de Utilidades
inventarios de
productos

Figura 35. Indicadores de la empresa afectados por la escasez de divisas

Fuente: Elaboracidon Propia
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Segun la Figura 36. una alta proporcion de empleados de Sumavet 88.46% opinan que la
escasez de divisas ha afectado de alguna manera su trabajo diario esto refleja el impacto

significativo gque esta situacion tiene en las operaciones cotidianas de la empresa.

La escasez de divisas dificulta la capacidad de Sumavet para adquirir insumos y materias
primas necesarias para la operacion de la empresa, dificulta el pago oportuno de proveedores
internacionales y el cumplimiento de otras obligaciones financieras en moneda extranjera y
también la situacion de escasez de divisas genera estrés y ansiedad entre los empleados debido a
la incertidumbre sobre el futuro de la empresa y su seguridad laboral.

¢En qué medida la escasez de divisas ha dificultado su trabajo
diario?

46,15%
42,31%

11,54%

Ha dificultado bastante Ha dificultado un poco No ha dificultado
Figura 36. La escasez de divisas ha afectado su trabajo diario
Fuente: Elaboracion Propia
Como se observa en la Figura 37. un 19.23% de las personas de Sumavet piensa que la
compra de bienes e insumos se ha visto afectada debido a la incapacidad de realizar pagos en
moneda extranjera a proveedores internacionales, un 61.54% cree que el pago a proveedores se ha

dificultado por retrasos en los pagos a estos, o que puede generar tensiones en las relaciones

99



comerciales y afectar la reputacion de Sumavet.

Tambien otro 19.23% de los empleados opina que el pago de préstamos en moneda
extranjera se ha visto comprometido debido a dificultades para obtener divisas y para cumplir con

los pagos de la deuda a bancos extranjeros.

¢ Qué tarea o actividade se han visto mas afectadas por la escasez de divisas?

Pago de préstamos en moneda extranjera _ 19,23%
Compra de bienes e insumos _ 19,23%

0,00  10,00% 20,00% 30,00%  40,00% 50,00% 60,00% 70,00%

Figura 37. Actividades afectadas ante la escasez de divisas

Fuente: Elaboracion Propia

Segun la Figura 38. un 76.92% de las opiniones los empleados de Sumavet entiende que a
empresa ha experimentado retrasos en la entrega de productos a sus clientes debido a la escasez
de divisas, los empleados han sido testigos de algunas situaciones como retraso de las
importaciones de productos, problemas con la cadena de suministro, solicitudes adicionales de
clientes debido a retrasos en la entrega de su mercaderia. Por otro lado, el 23.08% de los empleados

no creen gque la empresa haya experimentado retrasos en la entrega de productos a sus clientes.
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¢Considera que la empresa ha tenido retraso en la entrega de
productos a sus clientes debido a la escasez de divisas?

23,08%

No
Si

76,92%

Figura 38. Retrasos en la entrega de productos

Fuente: Elaboracion Propia.

Como se puede ver en la Figura 39. el 69.23 % de las personas consideran que Sumavet si

ha visto en problemas con el abastecimiento de inventario en sus bodegas debido a dificultades

para mantener niveles adecuados de inventario debido a que sus productos son importados. Sin

embargo, el 30.77% de los empleados que no creen que la empresa haya experimentado problemas

con el abastecimiento de inventario.

19. ¢ Considera que la empresa ha tenido problemas con el
abastecimiento de sus inventarios debido a la escasez de divisas?

Si 69,23%

No 30,77%

0,00% 10,00% 20,00%  30,00% 40,00% 50,00% 60,00% 70,00% 80,00%

Figura 39. Problemas con el abastecimiento de inventarios

Fuente: Elaboracidn Propia.
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Como se observa en la Figura 40. un alto porcentaje de empleados de la empresa 86.46%
percibe problemas en el flujo de caja de Sumavet, esto indica una preocupacion generalizada
dentro de la empresa hacia la capacidad para realizar pagos en moneda extranjera a sus acreedores
y proveedores. El 11.54% de las opiniones no ve una afectacion tan grave o evidente en el flujo de

caja de la empresa ya que esta sigue realizando sus operaciones.

¢Considera que la empresa ha tenido problemas en su flujo
de caja en moneda extranjera debido a la escasez de
divisas?

11,54%

No

m S

88,46%

Figura 40. Problemas en el Flujo de efectivo de la empresa

Fuente: Elaboracion Propia

Segun podemos ver en la Figura 41. el 53.85% de los empleados ve que el problema mas
grande para el flujo de efectivo de la empresa es el retraso de pago a los proveedores
internacionales esto afecta la capacidad de Sumavet para obtener condiciones de crédito favorables
0 incluso para mantener relaciones comerciales solidas. Estos retrasos resultan en la pérdida de
descuentos por pronto pago y en la acumulacion de intereses por pagos atrasados, lo que afecta

negativamente el flujo de efectivo operativo.
El 23.08% de las personas cree que la dificultad para obtener divisas afecta la capacidad de
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Sumavet para generar flujos de efectivo en moneda extranjera, lo que a su vez limita su capacidad

para cumplir sus operaciones.

También un 15.38% piensa que el aumento de las cuentas por pagar en moneda extranjera
indica una mayor carga financiera para Sumavet, ya que la empresa tiene que destinar mas efectivo

para cumplir con sus obligaciones a corto plazo.

Por otro lado, un 7.69% de los empleados cree que la reduccion de las inversiones es afectada
por la escasez de las divisas, esto indica una menor capacidad de Sumavet para destinar recursos
financieros a proyectos de expansion, desarrollo o mejora; esto puede limitar el potencial de
crecimiento futuro de la empresa y reducir su capacidad para generar flujos de efectivo adicionales
a largo plazo.

¢ Cual de los siguientes problemas considera que ha tenido la empresa
en su flujo de caja por la situacion de escasez de divisas?

53,85%

23,08%
15,38%

7,69%

Aumento en sus cuentas por Dificultades para obtener las Reduccion de sus Retraso de pagos a sus
pagar divisas que necesita para sus inversiones proveedores
operaciones

Figura 41. Problemas en el Flujo de efectivo

Fuente: Elaboracion Propia
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4.2.2 ANALISIS CUALITATIVO

Para comprender mejor la situacion de Sumavet y los mecanismos que ha utilizado ante la
escasez de divisas que atraviesa la economia hondurefia en el periodo 2023-2024, se llevé a cabo
un grupo focal con la participacién con diversos profesionales que tienen experiencia en la

situacion antes mencionada.

A través del grupo focal y una encuesta estructurada, se recopilé informacion valiosa sobre
los mecanismos que ha utilizado Sumavet, la eficiencia que estos mecanismos han tenido, los
problemas que Sumavet ha enfrentado, que tan eficiente esta siendo la asignacion de divisas por
medio de la subasta del Banco Central de Honduras, las expectativas de los altos mandos de la
empresa y los riesgos financieros a los que la empresa se ha enfrentado al dificultarsele el acceso

a los dolares necesarios para hacer frente a sus necesidades operativas y financieras.

Este andlisis se basa en las respuestas proporcionadas por los participantes a una serie de
preguntas clave. Se examinaron las opiniones y conocimientos de los gerentes de los
departamentos de finanzas, compras, contabilidad y gerencia general de Sumavet mediante la

técnica de triangulacion para identificar patrones, tendencias y areas de enfoque criticas

El método de triangulacién consiste en utilizar multiples fuentes de datos, técnicas de
recoleccion de datos o puntos de vista para confirmar y validar los hallazgos de la investigacion.
En lugar de depender Gnicamente de una fuente o método, se buscan convergencias y divergencias
entre diferentes enfoques para obtener una comprension mas completa y precisa del fendmeno

estudiado.

El objetivo principal de la triangulacién es aumentar la credibilidad y la validez de los
resultados al corroborar la consistencia y la fiabilidad de los hallazgos a través de diferentes
perspectivas y métodos. Esto ayuda a reducir los sesgos y las limitaciones inherentes a cada técnica
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individualmente y proporciona una base mas sélida para las conclusiones de la investigacion.

4.2.2.1 PARTICIPACION EN LA SUBASTA DE DIVISAS
Sumavet participa regularmente en la subasta de divisas en el sistema financiero hondurefio

ya que tiene maltiples obligaciones en délares y estas superan los $10,000.00 por solicitud. La
empresa participa en estas subastas de manera frecuente para asegurar un flujo constante de divisas

gue necesita para sus operaciones comerciales.

Sin embargo, el porcentaje de adjudicacion de divisas que recibe varia en cada subasta en
promedio, ha estado recibiendo aproximadamente del 25% al 30% de las divisas que se solicitan

en cada subasta.

éSumavet participa en las subastas de divisas?

“La empresa participa casi todos los dias de
la semana en la subasta de divisas ya que
necesitamos pagar obligaciones en ddlares y
son facturas que suman mas de $10,000.00
por lo cual estamos obligados a utilizar este
mecanismo para satisfacer nuestra
necesidad de ddlares” “Por la actividad de nuestra empresa y en la que
queremos dar a nuestros clientes la mejor experiencia
en el cuidado y bienestar de sus mascotas y de los
profesionales de la salud veterinaria importamos los
mejores productos y de paises como: Alemania, Estados
Unidos, Espaiia , etc. El medio por el que podemos
adquiririr una cantidad de las divisas que necesitamos es
la Subasta de divisas”.
-Gerente General de Sumavet

-Gerente Financiero Sumavet

Figura 42. Participacion de Sumavet en la subasta de divisas

Fuente: Elaboracion Propia

4.2.2.2 USO Y DESTINO DE LAS DIVISAS
Las divisas adquiridas a través de la subasta se destinan principalmente a la importacion de

productos como comida premium para mascotas, medicamentos veterinarios, equipo veterinario,
etc. Las divisas se utilizan en su mayoria para pagar a proveedores y acreedores internacionales.

Estos recursos son fundamentales para mantener la competitividad y el crecimiento de la empresa
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en el mercado.

/las divisas las necesitamos paN
realizar el pago a nuestros
proveedores, la empresa realiza
compra de productos veterinarios
a proveedores internacionales y es

de suma importancia para el
suministro de los productos el
pago oportuno a estos; ya que no
queremos tener malas relaciones
con ellos”

Figura 43. Uso y destino de las divisas Sumavet

Fuente: Elaboracion Propia
4223 EFECTIVIDAD DE LAS ESTRATEGIAS FINANCIERAS

La empresa ademas de participar en la subasta de divisas también utiliza otros mecanismos
financieros como: lineas de crédito en moneda extranjera, la negociacion con proveedores,
préstamos bancarios con instituciones nacionales e internacionales. Sin embargo, lo que mejor le

ha resultado a la empresa es la renegociacion de términos con algunos proveedores.

Se considera que estos mecanismos han sido efectivos para mitigar en alguna medida el
impacto de la escasez de divisas en sus operaciones. Esto le ha permitido a Sumavet mantener la

continuidad de sus actividades comerciales.
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“La escasez de divisas ha llevado a la empresa a realizar
una serie de acciones para poder mantener la
operatividad. Renegociaciones con proveedores,

solicitudes de préstamos en ddélares con bancos
nacionales e internacionales para poder cumplir en el
corto plazo con nuestras obligaciones”
Gerente Financiero Sumavet

“La estrategia que nos ha dado los mejores resultados es
la renegociacién con nuestros proveedores, darles a
conocer la situacion actual de la empresa nos ha
ayudado con algunos a flexibilizar un poco el pago”

Gerente General Sumavet

“En Honduras el mercado de los derivados financieros
no esta desarrollado, es dificil encontrar instrumentos
de cobertura cambiaria en el sistema bancario
nacional ya que es tradicional. Esto nos orilla a optar ||
por préstamos a corto plazo en moneda extranjera ”

Gerente de Contabilidad Sumavet

Figura 44. Efectividad estrategias de Sumavet

Fuente: Elaboracion Propia

4224

IMPACTO EN INDICADORES FINANCIEROS Y OPERATIVOS

Los indicadores financieros que se han visto mas afectados por la escasez de divisas incluyen

costos, margenes de beneficio y flujo de efectivo en moneda extranjera. También algunas de las

actividades que se han visto mas afectadas incluyen la adquisicion de inventario, la planificacién

financiera a largo plazo y las negociaciones con proveedores internacionales.

“Por un lado, puede esperarse
que la estabilidad en el acceso
a divisas y la posibilidad de
obtener desembolsos totales
impacten en los estados
financieros, particularmente en
areas como el flujo de efectivo
y la liquidez. También, Ila
asignacion parcial de divisas
genera volatilidad en los
costos de importacion y, por lo
tanto, afecta negativamente
los margenes de ganancia y la
rentabilidad de la empresa”.

Gerente de Finanzas Sumavet

“Tratamos de supervisar de cerca
la cadena de suministro vy
asegurar que la empresa pueda
cumplir con los pedidos de los
clientes de manera oportuna y sin
interrupciones. Ademas,
buscamos identificar
oportunidades para optimizar
procesos y reducir costos
operativos donde sea posible para
mitigar cualquier impacto negativo
en los margenes de ganancia.
Estamos adaptandonos y siendo
flexibles frente a estos cambios en
el entorno econémico”.

Gerente General de Sumavet

Figura 45. Impacto en los indicadores financieros y operativos de Sumavet

Fuente: Elaboraciéon Propia
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4225 PROBLEMAS RELACIONADOS CON LA ESCASEZ DE DIVISAS
La empresa ha experimentado algunos retrasos en la entrega de productos a sus clientes

debido a la escasez de divisas, ya que la mayoria de los productos ofertados son especialmente

importados que requieren pagos en moneda extranjera.

Los principales problemas con el flujo de caja relacionados con la escasez de divisas
incluyen retrasos en los pagos a proveedores internacionales, dificultades para realizar pagos de
deudas en moneda extranjera y limitaciones en la capacidad para invertir en nuevos proyectos o

lineas de productos.

Otro de los problemas es que los desembolsos de las adjudicaciones de divisas se reciben de
manera parcial segin desembolsos realizados por el BCH ya que pueden pasar de 20 a 30 dias en
que se liquide el total de una solicitud de compra de divisas lo que crea problemas como:
interrupciones en la cadena de suministro de productos, aumento de los costos e incertidumbre,

riesgos de incumplimiento de pagos.

“Restricciones en el acceso
los ddlares y no obtener
financiamiento adecuado a
través de lineas de crédito o
préstamos bancarios, crea
dificultades para cumplir con
los pagos a sus proveedores.
Las lineas de crédito
existentes para financiar
nuestras operaciones estan
llegando a un punto critico con
algunos proveedores”.

Gerente de Compras Sumavet

“Tenemos un aumento de
operatividad en el area de
finanzas ya que ahora
estamos rotando personal
para que pueda realizar las
solicitudes de subastas vy
estas tienen que llevar un
control de las facturas que se
han enviado.

De |la misma manera estamos
en constante monitoreo de las
acreditaciones de las divisas
para poder realizar pagos”.

Gerente Financiero Sumavet

“Las obligaciones en moneda
extranjera se acumulan y no
es posible pagarlas en su
totalidad; se tienen que elegir
los proveedores mas urgentes
de pago para realizar los
desembolsos.

Esto puede resultar en
penalizaciones por pagos
atrasados o incluso en litigios
legales si los acreedores
perciben un riesgo de
incumplimiento. El area de
contabilidad debe asegurar
que se gestionen
adecuadamente estos
compromisos financieros”.

Gerente Contabilidad Sumavet

Figura 46. Problemas relacionados con la escasez de divisas en Sumavet

Fuente: Elaboracidon Propia
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4.2.2.6 PERCEPCION SOBRE LA ESCASEZ DE DIVISAS
Se considera que el principal motivo de la situacion de escasez es la politica cambiaria

restrictiva que ha instalado del Banco Central de Honduras. Si bien las reservas internacionales

han disminuido en los Gltimos meses se considera que el nivel de reservas internacionales es

suficiente para satisfacer la demanda de divisas en el pais ya que el BCH ha mantenido reservas

superiores a los 3 0 4 meses de importaciones que recomienda el Fondo Monetarios Internacional

FMI (Ver Anexo 9).

Dada la complejidad de los factores que influyen en la escasez de divisas, es dificil prever

con precision cuanto tiempo durara esta situacion, sin embargo, en la empresa tienen la idea que

la situacion pueda llegar a durar en el largo plazo, ya que el gobierno actual puede ganar las

elecciones en el afio 2025 y estas medidas continden siendo implementadas.

“Esta situacion puede
representar un riesgo para la
continuidad de la empresa;
al depender en su mayoria de
productos que importamos.

Creemos que la situacion ha
mejorado un poco en este afo
del mecanismo de subasta de
divisas, sin embargo, los
niveles de divisas que
recibimos afectan bastante
nuestra operacién ya que no
estamos cubriendo nuestras
necesidades de ddlares”.

Gerente de Finanzas Sumavet

“Considero que el problema esta
envuelto en la politica usada por
el Banco Central de Honduras,
antes de abril 2023 teniamos las
divisas que necesitabamos.

Espero que esta situacion se
pueda normalizar lo mas pronto
posible o se eficienticen los
mecanismos para la adquisicion
de divisas utilizados”.

Gerente General de Sumavet

Figura 47. Percepcion sobre la escasez de divisas en Sumavet

Fuente: Elaboracion Propia

4.3

ANALISIS INFERENCIAL Y MODELOS APLICADOS

“Somos una economia
netamente importadora.

La gran mayoria de productos
en la economia se importan de
otros paises.

La autoridad tiene que
garantizar el correcto
funcionamiento del mercado
cambiario haciéndolo mas
eficiente y eficaz; las
empresas hondurefias son las
que sufren con este tipo de
medidas”.

Gerente de Compras Sumavet

A la luz de los datos obtenidos a través del analisis cuantitativo y cualitativo de la
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informacion recolectada a través de los instrumentos aplicados (encuestas y entrevistas), se tiene
la suficiente informacion para comprender como la escasez de divisas ha hecho necesario que la

empresa busque otros mecanismos para poder obtener divisas y cubrir sus operaciones.

De la misma manera hemos podido determinar los principales problemas financieros y
operativos que tiene Sumavet al no poder hacer frente a sus obligaciones en moneda extranjera y
como la subasta de divisas implementadas por el Banco Central de Honduras no estd cumpliendo
su objetivo al abastecer a la empresa de un flujo constante de ddlares; la autoridad no esta siendo

creadora de las condiciones y certidumbre en la economia.

También hemos podido conocer que el sistema bancario hondurefio no ofrece una cantidad
de instrumentos financieros que ayuden a combatir este problema al ser un sistema conservador y

no tener una oferta de derivados y futuros financieros.
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CAPITULO V. CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

51 CONCLUSIONES

Los mecanismos utilizados por Sumavet para hacer frente a la escasez de divisas son
instrumentos tradicionales como ser: préstamos con instituciones financieras nacionales e
internacionales en moneda extranjera, renegociaciones de deuda con proveedores internacionales,
nuevas lineas de crédito en moneda extranjera. La utilizacion combinada de estos ha ayudado a

Sumavet a poder mantener sus operaciones de una manera efectiva.

El mecanismo mas utilizado por la empresa es participar en la subasta de divisas y asi poder
obtener las divisas necesarias para cumplir con sus obligaciones en moneda extranjera dado su alto

nivel de dependencia de las importaciones, la disponibilidad de divisas es vital para su operacion.

Los desafios organizacionales que enfrenta Sumavet debido a la escasez de divisas para
cubrir sus necesidades financieras y operativas son significativos. La interrupcion de la cadena de
suministro es uno de los principales problemas, ya que los proveedores pueden dejar de vender o
limitar la venta de productos a la empresa por no recibir pagos a tiempo, o bien ofrecer los

productos con un costo adicional.

Los desafios que ha tenido Sumavet debido a la falta de disponibilidad de divisas ha provoca
un aumento en los costos operativos lo cual afecta negativamente el flujo de caja de la empresa.
La combinacion de menores ingresos y mayores costos puede resultar en déficits en el flujo de
caja, limitando la capacidad de Sumavet para cumplir con sus obligaciones financieras, invertir en

nuevos proyectos y responder a contingencias imprevistas.
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Sumavet participa regularmente en las subastas de divisas ofertadas por el Banco Central de
Honduras (BCH) debido a que tiene facturas por pagar en moneda extranjera que superan los
$10,000.00. La empresa es altamente dependiente de este mecanismo y solo recibe entre el 25% y

el 40% de las divisas solicitadas por este medio.

El proceso de liquidacion de estas solicitudes tarda en promedio de 3 a 4 semanas. Una parte
significativa de las solicitudes de divisas de la empresa son rechazadas, principalmente debido a
problemas con la documentacion adjunta como facturas incorrectas, documentacion solicitada por
el BCH no adjuntay errores de llenado en el formulario; esto provoca ain mas el retraso de acceso

a divisas.

52 RECOMENDACIONES

Dado que el mercado financiero hondurefio no ofrece una variedad de derivados financieros
como: futuros, opciones y swaps de divisas que le permitan gestionar de una manera mas efectiva
la escasez de divisas. Sumavet debe mantenerse renegociando las condiciones de sus préstamos y
lineas de crédito en moneda extranjera para obtener términos mas favorables. También debe seguir
fortaleciendo sus relaciones con los proveedores internacionales mediante la negociacion de

acuerdos flexibles.

Negociar el pago de obligaciones en otras monedas como: el euro, délar canadiense y otras
que puedan ofrecer en el sistema financiero nacional para transacciones internacionales, estas son
monedas estables y ampliamente aceptadas a nivel global. Al no solo negociar con délares

americanos Sumavet puede mitigar el riesgo a la disponibilidad de esta moneda.

Para abordar los principales desafios organizacionales que enfrenta Sumavet debido a la
escasez de divisas, se recomienda establecer una serie de Kpi“s que permita identificar y cuantificar
la dependencia de la empresa a la escasez de moneda extranjera. Este andlisis debera evaluar la
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vulnerabilidad de Sumavet ante la falta de divisas para poder cumplir sus obligaciones. Al
identificar estos riesgos, la empresa podra desarrollar estrategias especificas que le permitan

mitigar su exposicion frente a la escasez de divisas.

Implementar un sistema de revision y validacion de la documentacion antes de presentar las
solicitudes en las subastas de divisas. Esto incluye capacitar al personal encargado en el correcto
llenado de formularios y asegurar que toda la documentacion adjunta esté completa y correcta. La
creacion de una lista de verificacion de los requisitos especificos puede reducir significativamente

los errores que llevan al rechazo de solicitudes.
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CAPITULO VI. APLICABILIDAD

6.1 NOMBRE DE LA PROPUESTA
Plan de creacion de KPI'S para medir la vulnerabilidad de Sumavet ante la escasez de

divisas.

6.2  JUSTIFICACION DE LA PROPUESTA

La escasez de divisas es una realidad presente que afecta actualmente a las empresas
hondurefas, caracterizada por una disponibilidad limitada de divisas. Esta situacion tiene un
impacto significativo en las operaciones de Sumavet, que depende de las importaciones de
productos veterinarios. Este fendmeno puede dar lugar a una serie de problemas financieros y
operativos que amenazan la estabilidad y supervivencia de la empresa. En este contexto, es crucial
realizar un plan de medicion con KPIs para tener una vision clara y precisa de la situacion

financiera y operativa de Sumavet.

6.2.1 FUNDAMENTACION BASADA EN HALLAZGOS PREVIOS
1. Impacto en la Liquidez y Operaciones: La escasez de divisas ha llevado a un

incremento en los tiempos de entrega de suministros y a una disminucion en la
disponibilidad de productos clave en el inventario de Sumavet. Esto ha afectado la
capacidad de la empresa para cumplir con sus obligaciones operativas diarias y ha
generado tensiones en la relaciobn con proveedores internacionales. La
implementacion de KPIs permitira monitorear de manera efectiva estos indicadores

criticos, proporcionando una base solida para la toma de decisiones.

2. Costos y Rentabilidad: La volatilidad en los costos de adquisicion de suministros
veterinarios debido a la escasez de divisas ha incrementado ya que la empresa en

ocasiones se retrasa en los pagos a proveedores por lo cual se incurre en mora en las
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facturas y los proveedores. Esta variabilidad en los costos afecta directamente las
utilidades de Sumavet, y sin un seguimiento riguroso, es dificil identificar tendencias
y tomar acciones correctivas oportunas. Los KPIs especificos sobre costos y
margenes de ganancia ayudaran a la empresa a evaluar y ajustar sus estrategias de

precios y adquisicion, manteniendo la rentabilidad en un entorno desafiante.

3. Acceso a Financiamiento y Reputacién Empresarial: La escasez de divisas también
ha limitado el acceso de Sumavet a financiamiento externo en moneda extranjera, lo
que ha restringido sus opciones de endeudamiento y ha impactado su capacidad de
inversion en proyectos de crecimiento. Ademas, la capacidad de la empresa para
satisfacer las demandas de sus clientes se ha visto comprometida, afectando
potencialmente su reputacion en el mercado. Medir y analizar estos factores a traves
de KPIs permitira a Sumavet identificar areas de mejora y fortalecer su posicién

financiera y reputacional.

El uso de KPIs no sélo ayudara a mitigar los riesgos asociados con la escasez de divisas,
sino que también proporcionard una base para la toma de decisiones estratégicas informadas. Al
identificar y cuantificar la dependencia de la empresa de la moneda extranjera y los impactos
derivados, Sumavet podra desarrollar estrategias especificas para diversificar sus fuentes de

divisas, negociar mejor con proveedores y explorar alternativas de financiamiento.

Un Plan de KPI's de riesgo para abordar la situacion de escasez de divisas en Sumavet ofrece
varias ventajas a Sumavet. Esto proporciona una metodologia estructurada y cuantitativa para
medir el desempefio y los riesgos asociados, permitiendo a Sumavet obtener una vision clara y
precisa del impacto de la escasez de divisas en sus operaciones. Los KPIs pueden capturar datos

especificos y medibles, facilitando un seguimiento detallado y continuo. Esto no solo ayuda a
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identificar problemas a medida que surgen, sino que tambiéen permite detectar tendencias y
patrones antes de gue se conviertan en problemas graves, permitiendo acciones correctivas rapidas

y efectivas.

Al contar con datos precisos y actualizados, la gerencia puede tomar decisiones mas
informadas y estratégicas. Los KPI's de riesgo proporcionan informacion esencial que puede
influir en decisiones clave, como ajustes en la cadena de suministro, negociaciones con
proveedores, y estrategias de financiacion. Este enfoque es altamente adaptable, permitiendo
ajustar los KPIs a medida que cambian las condiciones del mercado y las circunstancias internas,
lo que proporciona a Sumavet la flexibilidad necesaria para adaptarse rapidamente a nuevos
desafios. Ademas, un plan de KPIs de riesgo ofrece una vision integral de la empresa, abordando

diferentes aspectos criticos como la liquidez, los costos, la reputacion y la satisfaccion del cliente.

6.3 ALCANCE DE LA PROPUESTA

6.3.1 OBJETIVO GENERAL
Crear Kpi's que permitan medir los riesgos asociados con la falta de disponibilidad de

divisas, ayudando a los tomadores de decisiones a asegurar la estabilidad y continuidad de las
operaciones de Sumavet.
6.3.2 OBJETIVOS ESPECIFICOS
El plan de creacion de KPI'S abarcara los siguientes aspectos:
1. Identificar los principales riesgos asociados a la escasez de divisas en Sumavet.
2. Evaluar los riesgos y establecer Kpi“s para que puedan ser medidos.

3. Monitorear de los riesgos.

4. Establecer el impacto de los riesgos medidos en la operatividad y finanzas de la

empresa.
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6.4 DESCRIPCION Y DESARROLLO

6.4.1 DESCRIPCION
El plan de creacion de KPI's (Key Performance Indicators) tiene como objetivo desarrollar

un conjunto de métricas que permitan a Sumavet monitorear y evaluar su vulnerabilidad ante la
escasez de divisas. Estos indicadores serviran para identificar &reas criticas, optimizar la gestion
financiera y operativa, y apoyar la toma de decisiones estratégicas. La implementacién de estos
KPI's se llevard a cabo mediante un archivo de Excel que contendrd las métricas relevantes y

facilitara el seguimiento periddico.

El plan de establecimientos de Kpi“s en Sumavet ante la escasez de divisas se estructuro en
cuatro aspectos clave para garantizar una comprension integral y la implementacion de medidas

efectivas. A continuacion, se describen cada uno de estos aspectos:

1. Identificacion de los principales riesgos asociados a la escasez de divisas: Consiste en

identificar los riesgos financieros que la escasez de divisas presenta para Sumavet.

2. Evaluacion de los riesgos y establecimiento de Kpi’s para su medicion: Se procedid a
evaluarlos detalladamente y a establecer indicadores clave de rendimiento (Kpi’s) para

medir su impacto en la empresa.

3. Monitoreo de los riesgos: EI monitoreo constante de los riesgos identificados y evaluados
es crucial para una gestion efectiva, vigilancia continua sobre los datos (Kpi’s

establecidos).

4. Establecimiento del impacto de los riesgos medidos en la operatividad y finanzas de la
empresa: Poder determinar mediante una matriz de riesgos la afectacion que tiene la

escasez de divisas en Sumavet.
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6.4.2

DESARROLLO

El plan de creacion de Kpi's en SUMAVET ante la escasez de divisas se llevo a cabo con el

objetivo de identificar, medir y mitigar los riesgos que pueden afectar la estabilidad operativa y

financiera de la empresa. Los puntos mencionados fueron consultados con los dirigentes de

SUMAVET para visualizar la dependencia de la empresa ante la falta de divisas.

Se identificaron los principales riesgos asociados con la escasez de divisas, los cuales fueron

clasificados en siete categorias:

a)

b)

d)

Riesgo de Aprovisionamiento: Dificultades para adquirir suministros veterinarios
debido a la escasez de divisas, lo que podria resultar en retrasos en la entrega de
productos o incluso la imposibilidad de obtener ciertos productos necesarios para su

operacion.

Riesgo de Costos: Aumento en los costos de adquisicion de suministros veterinarios,
ya sea debido a la necesidad de utilizar proveedores mas costosos o a la volatilidad

en los precios de los productos importados.

Riesgo de Precios: La inflacién y la depreciacion de la moneda local pueden llevar a
un aumento en los precios de los productos y servicios en el mercado local. Esto
podria afectar la capacidad de Sumavet para fijar precios competitivos y mantener

margenes de ganancia adecuados.

Riesgo de Tipo de Cambio: La volatilidad en los tipos de cambio puede aumentar el
riesgo de pérdidas cambiarias para Sumavet, especialmente si tiene pasivos
denominados en moneda extranjera o si necesita convertir ingresos en moneda local

a una tasa desfavorable.
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e) Riesgo Operativo: La escasez de divisas puede generar desafios operativos
adicionales, como dificultades para pagar proveedores internacionales, retrasos en la
importacion de productos y problemas logisticos relacionados con la disponibilidad

de divisas para el transporte de mercancias.

f) Riesgo de Financiamiento: La escasez de divisas puede dificultar el acceso a
financiamiento externo en moneda extranjera, lo que podria limitar las opciones de
endeudamiento y afectar la capacidad de Sumavet para financiar sus operaciones y

proyectos de inversion.

g) Riesgo de Reputacion: La incapacidad de Sumavet para satisfacer las demandas de
sus clientes debido a la escasez de divisas podria dafiar su reputacion en el mercado

y afectar la lealtad de los clientes a largo plazo.

Para cada riesgo identificado, se establecieron indicadores clave de rendimiento (KPI’s) para
medir su impacto y evolucion dentro de la empresa, se asignaron valores ponderados a cada riesgo
en funcion de su impacto potencial; esta ponderacion permitié establecer umbrales de riesgo y
priorizar los riesgos mas criticos que los directivos o tomadores de decisiones pueden considerar

de alto impacto en Sumavet como se muestra en la tabla 13.

La realizacion de este analisis de riesgos proporciona a Sumavet una comprensién profunda
de su dependencia en moneda extranjera y los riesgos asociados. Los KPIS fueron diseados y
propuestos por el maestrante en finanzas y los directivos de la empresa esto para lograr un

entendimiento comdn de estos riesgos y para disefiar e implementar medidas de control efectivas.

Estas medidas son esenciales para asegurar la estabilidad operativa y financiera de la

empresa, especialmente en un entorno caracterizado por la incertidumbre econdémica y la escasez
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de divisas. Este enfoque colaborativo y proactivo permite a Sumavet no solo identificar
vulnerabilidades, sino también fortalecer su capacidad de respuesta ante fluctuaciones en el

mercado de divisas y otros desafios financieros.
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Tabla 15. Matriz de Riesgos y KPI's ante la escasez de divisas Sumavet

Riesgos

Ponderacioén

KPI'S

Formula de KPI'S

1.Riesgo de
Aprovisionamiento:

Dificultades  para  adquirir
suministros veterinarios debido a
la escasez de divisas, lo que
podria resultar en retrasos en la
entrega de productos o incluso la
imposibilidad de obtener ciertos
productos necesarios para Su

operacion.

20%

1. Porcentaje de
Pedidos:

Indica el

Cumplimiento de
porcentaje de pedidos de
suministros veterinarios que se cumplen
dentro del plazo esperado. Un descenso en
este porcentaje podria indicar problemas con
la adquisicion de suministros debido a la

escasez de divisas.

Porcentaje de Cumplimiento de Pedidos:
(Pedidos Cumplidos/Total de Pedidos)

Pedidos Cumplidos: Es el numero de
pedidos que Sumavet entreg6 en un plazo
determinado.

Total de Pedidos: Es el nimero total de
pedidos que recibe Sumavet en un periodo

determinado.

2.Tiempo Promedio de Entrega:
Mide el tiempo promedio que transcurre
desde que se realiza un pedido de suministros
hasta que se entregan en las instalaciones de
Sumavet. Un aumento en el tiempo de
entrega podria ser un indicador de retrasos

relacionados con la escasez de divisas.

Tiempo Promedio de Entrega:

Suma de Tiempo de Entrega de Todos los
Pedidos/Numero Total de Pedidos

Suma de Tiempo de Entrega de Todos
los Pedidos: Es la suma de los tiempos
que transcurren desde que se realiza cada
pedido a los proveedores de Sumavet
hasta que recibe en las instalaciones de la

empresa.

Numero Total de Pedidos: Es el nimero
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total de pedidos que Sumavet realiza a sus

proveedores.

3. Indice de Disponibilidad de Productos
Clave:

EvallGa la disponibilidad de los productos
veterinarios clave en el inventario de
Sumavet. Se puede medir como el porcentaje
de productos clave que estan disponibles en
comparacion con la demanda esperada. Una
disminucion en este indice podria indicar la
imposibilidad de obtener ciertos productos

necesarios debido a la escasez de divisas.

indice de Disponibilidad de Productos
Clave:

(Productos Claves Disponibles/ Productos
Claves Retenidos) *100

Productos Claves Disponibles: Es la
cantidad de productos clave que Sumavet
tiene disponible en su inventario en todo

momento.

Productos Claves Retenidos: Es la
cantidad de productos claves que Sumavet
necesita para satisfacer la demanda

esperada en un mismo periodo
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2. Riesgo  de  Costos:
Aumento en los costos de
adquisicion  de  suministros
veterinarios, ya sea debido a la
necesidad de utilizar
proveedores mas costosos o a la
volatilidad en los precios de los

productos importados.

20%

1.Porcentaje de Costos de Suministros

sobre los Ingresos Totales:
Mide el porcentaje de los costos totales de
Sumavet que estan relacionados
especificamente con la adquisicién de
suministros veterinarios. Un aumento en este
porcentaje podria indicar un incremento en
los costos de adquisicion, lo que impactaria

directamente en la rentabilidad de Sumavet.

Porcentaje de Costos de Suministros

sobre los Ingresos Totales:

(Costo Totales de Sumavet/Ingresos
Totales)

Costo Totales de Sumavet: Es la
cantidad de dinero gastado pro sumavet en
la adquisicidon suministros veterinarios en

un periodo determinado.

Ingresos Totales: Es el total de ingresos
generados por Sumavet durante un tiempo

determinado.

2. Indice de Variacion de Costos de
Suministros:

Calcula la variacion porcentual en los costos
de adquisicion de suministros veterinarios
durante un periodo especifico. Se compara el
costo actual con un costo base. Un aumento
en este indice podria sefialar un aumento
significativo en los costos de adquisicion, lo
que podria requerir una revisién de

estrategias de adquisicion.

indice de Variacion de Costos de

Suministros:

((Costos  Actuales de  Suministros

Veterinarios- Costo Base de los
Suministros Veterinarios) / Costo Base de

Suministros Veterinarios)

Costos Actuales de  Suministros

Veterinarios: Es el costo total de los
durante el

suministros  veterinarios
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periodo especifico que se esta evaluando.

Costo Base de Suministros Veterinarios:
Es el costo total de los suministros
veterinarios en un periodo base de
comparacion (por ejemplo: mensual,

anual, etc).

3.Riesgo de Precios:
La inflacion y la depreciacion de
la moneda local pueden llevar a
un aumento en los precios de los
productos y servicios en el
mercado local. Esto podria
afectar la capacidad de Sumavet
para fijar precios competitivos y
mantener margenes de ganancia

adecuados.

10%

1.Indice de

Mide el margen de ganancia de Sumavet

Margen de Ganancia:
sobre los productos y servicios que ofrece. Se
calcula como la diferencia entre el precio de
venta y el costo, y se expresa como un
porcentaje. Una disminucién en el indice de
margen de ganancia podria indicar presiones
inflacionarias que afectan los méargenes de

ganancia de Sumavet.

indice de Margen de Ganancia:

((Promedio Precio de Venta- Promedio

Costo) / Promedio Precio de Venta)

Precio de Venta: Es el precio de los

productos o servicios de Sumavet.

Costo: Es el costo de adquisicion de los

productos o servicios de sumavet.

2. Indice de Precios de la Competencia:
Evalia los precios de los productos y
servicios de Sumavet en comparacion con los
de sus competidores en el mercado local. Se
puede calcular como un indice que compara

los precios de Sumavet con los precios

indice de Precios de la Competencia:

(Promedio de Precios de Producto de
Sumavet/Precio  Promedio de los
productos de los competidores) / Precio
Promedio de los productos de los

competidores.
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promedio de la competencia. Un descenso en
el indice podria indicar una pérdida de
competitividad debido a la incapacidad de
Sumavet para mantener precios competitivos
en un entorno de inflacién y depreciacion de

la moneda.

Precios de Producto de Sumavet: Es el

producto de los produstos de sumavet.

Precio Promedio de los productos de los
competidores: Es el promedio de los
los los

precios de productos de

competidores de Sumavet.

3.Porcentaje de Ajustes de Precios:
Calcula el porcentaje de productos y
servicios de Sumavet para los cuales se han
realizado ajustes en los precios en un periodo
especifico. Un aumento en este porcentaje
podria indicar la necesidad de ajustar los
precios para compensar el impacto de la
inflacion y la depreciacion de lamoneda local

en los costos de operacion.

Porcentaje de Ajustes de Precios:

(Numero de Productos que se han
realizado un ajuste de precio / NUmero
Total de Ofrecidos

Productos por

Sumavet)

Numero de Productos que se han
realizado un ajuste de precio: Es la
cantidad de productos para los cuales se
han realizado un ajuste en los precios

durante un periodo especifico.

Numero Total de Productos Ofrecidos
por Sumavet: Es el nimero total de
productos que Sumavet ofrece en el

mismo periodo de tiempo.
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4.Riesgo de Tipo de Cambio:
La volatilidad en los tipos de
cambio puede aumentar el riesgo
de perdidas cambiarias para
Sumavet, especialmente si tiene
pasivos denominados en moneda
extranjera o si necesita convertir
ingresos en moneda local a una

tasa desfavorable.

10%

1. Depreciacion de la moneda:
Mide el grado en que la moneda local pierde
valor en relacibn con otras monedas

extranjeras.

Depreciacion de la moneda:

((Tipo de Cambio Actual- Tipo de
Cambio Base) / Tipo de Cambio Base)
*100

Tipo de Cambio Actual: Es el tipo de
cambio Actual entre la moneda local y la

moneda extranjera seleccionada.

Tipo de Cambio Base: Es el tipo de

cambio en un periodo base de tiempo.

2.Restricciones mas severas en la

obtencion de divisas:
Monitorizar la imposibilidad de realizar
transacciones en divisas extranjeras debido a
las restricciones impuestas por el gobierno u
otros factores. Un aumento en este porcentaje
indicaria un mayor impacto en los ingresos de
Sumavet debido a las restricciones en la

obtencién de divisas.

1. Monitoreo de Transacciones
Denegadas:

Sumavet puede llevar un registro de las
transacciones en divisas extranjeras que
han sido denegadas debido a restricciones
gubernamentales u otros factores. Cada
vez que una transaccion es rechazada o no
se puede completar debido a restricciones
en la obtencion de divisas, se registra.
2. Analisis de

Pendientes:

Transacciones

La empresa puede revisar regularmente
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las transacciones que estan pendientes o
en proceso y que podrian verse afectadas
por restricciones en la obtencion de
Subasta de

divisas. Divisas

3.Revisar periddicamente los
comunicados emitidos por el Banco
Central de Honduras (BCH) de la
politica cambiaria y actualizacién de

las reservas internacionales.

5.Riesgo Operativo:
La escasez de divisas puede
generar  desafios  operativos
adicionales, como dificultades
para pagar proveedores
internacionales, retrasos en la
importacion de productos y
problemas logisticos
relacionados con la
disponibilidad de divisas para el

transporte de mercancias.

25%

1. Porcentaje de Pagos a Proveedores
Internacionales sin Atrasos:
Mide el porcentaje de pagos a proveedores
internacionales que se realizan sin retrasos.
Un descenso en este porcentaje podria indicar
dificultades para realizar pagos a tiempo
debido a la escasez de divisas, lo que podria
afectar las relaciones con los proveedores y la

disponibilidad de suministros.

Porcentaje de Pagos a Proveedores

Internacionales sin Atrasos:

(Nimero de Pagos a proveedores
Internacionales Sin Retraso/ Total de
Proveedores

Pagos Realizados a

Internacionales) *100

Numero de Pagos a proveedores
Internacionales Sin Retraso: Es el
numero total de pagos realizados a
proveedores internacionales en el plazo

acordado.

Total de Pagos Realizados a
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Es el

de pagos realizados a

Proveedores Internacionales:
nimero total
proveedores internacionales dentro del

mismo periodo.

2. Tiempo Promedio de Importacion de
Productos:

Calcula el tiempo promedio que transcurre
desde que se realiza un pedido de productos
hasta que se reciben en las instalaciones de
Sumavet. Un aumento en este tiempo podria
indicar retrasos en la importacién debido a
dificultades relacionadas con la
disponibilidad de divisas para el transporte de

mercancias.

Tiempo Promedio de Importacion de

Productos:

(Suma de los Tiempos de Importacién de
Todos los Pedidos / Numero Total de
Pedidos)

Suma de los Tiempos de Importacion
de Todos los Pedidos: Es la suma de los
tiempos que transcurren desde la
realizacion del pedido hasta la recepcién

de los productos para todos los pedidos.

Numero Total de Pedidos: Es el numero
total de pedidos de productos realizados

durante el mismo periodo.
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3. Disponibilidad de Productos en
Inventarios:

Evalla la disponibilidad de productos en los
inventarios de Sumavet en relacion con la
demanda esperada. Se puede medir como el
porcentaje de productos disponibles en
comparacion con los requeridos. Un aumento
en este indice podria indicar problemas
logisticos relacionados con la escasez de

divisas para el transporte de mercancias.

Disponibilidad de  Productos en

Inventarios:

(Productos Requeridos / Productos

Disponibles)

Productos Disponibles: Es la cantidad de
Productos actualmente disponibles en el

inventario de Sumavet.

Productos Requeridos: Es la cantidad de
productos que se necesitan para satisfacer
la demanda esperada en un periodo
especifico.

6.Riesgo de Financiamiento:
La escasez de divisas puede
dificultar el acceso a
financiamiento  externo  en
moneda extranjera, lo que podria
limitar las  opciones de
endeudamiento y afectar la
capacidad de Sumavet para

financiar sus operaciones y

10%

1. Porcentaje de Financiamiento Externo
en Moneda Extranjera:
Mide el porcentaje del financiamiento total
de Sumavet que esta denominado en moneda
extranjera. Un menor porcentaje podria
indicar una menor dependencia de la
financiacion en moneda extranjera y, por lo
tanto, una menor exposicion al riesgo

cambiario y a la escasez de divisas.

Porcentaje de Financiamiento Externo en

Moneda Extranjera:

(Financiamiento en Moneda Extranjera /
Financiamiento Total)

Financiamiento en Moneda

Extranjera: Es la cantidad de
financiamiento en moneda extranjera

adquirido por Sumavet.

Financiamiento Total: Es el monto total
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proyectos de inversion.

de los financiamientos adquiridos por
Sumavet independientemente de la

moneda en la que estén denominado.

2. Tasa de Interés Promedio de los
Préstamos Externos:
calcula la tasa de interés promedio pagada
por Sumavet en sus préstamos externos. Un
aumento en la tasa de interés promedio podria
indicar un mayor costo de endeudamiento
debido a la escasez de divisas y la percepcion

de riesgo por parte de los prestamistas.

Tasa de Interés Promedio de los

Préstamos Externos:

. . Y%, Tasa de [nterés;
Tasa de [nterés Promedio = === —

n

Donde:

» Tasa de Interés; es la tasade nterés del préstamo externo .

* n.eselnimero fotal de préstamos externos.

7. Riesgo de Reputacion:
La incapacidad de Sumavet para
satisfacer las demandas de sus
clientes debido a la escasez de
divisas  podria dafiar su
reputaciéon en el mercado y
afectar la lealtad de los clientes a

largo plazo.

5%

l.Indice de Satisfaccion del Cliente:
mide la satisfaccion general de los clientes de
Sumavet con los productos, servicios y la
experiencia general de la empresa. Se puede
medir a través de encuestas periodicas,
comentarios de clientes y revisiones en linea.
Una disminucion en el indice de satisfaccion

del cliente podria indicar una percepcion

Encuestas Periodicas de Satisfaccion
del Cliente:
Realizar encuestas regulares entre los
clientes para evaluar su satisfaccion con
los productos, servicios y la experiencia
general con la empresa. Las preguntas de
la encuesta deben estar disefiadas para

obtener informacion especifica sobre
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negativa de la capacidad de Sumavet para
satisfacer las demandas debido a la escasez
de divisas.

diferentes aspectos de la satisfaccion del
cliente, como la calidad del producto, el
servicio al cliente y la facilidad de

compra.

Fuente: Elaboracion Propia
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La ponderacion de los diversos riesgos identificados permitira a SUMAVET establecer
umbrales claros de riesgo. Al asignar valores especificos al impacto de cada riesgo, SUMAVET

puede determinar cuales riesgos son mas criticos y cuales requieren atencion prioritaria.

Tabla 16. Alerta de umbrales

Alerta de Umbrales
Umbrales:
Bajo: 100-70%
Moderado: 69-40%
Alto: 50-0%

Fuente: Elaboracién Propia

Tabla 17. Interpretacién de umbrales

Interpretacion:

Bajo: La escasez de divisas tiene un impacto minimo en las operaciones y la rentabilidad de
Sumavet.

Moderado: La escasez de divisas estd causando algunos desafios operativos y financieros, pero
aln son manejables.

Alto: La escasez de divisas esta teniendo un impacto significativo en las operaciones y la
estabilidad financiera de Sumavet, lo que requiere acciones inmediatas para mitigar riesgos y
proteger la viabilidad a largo plazo de la empresa.

Fuente: Elaboracion Propia

Estos umbrales proporcionaran a Sumavet una evaluacion clara del riesgo general de escasez
de divisas y guiaran sus decisiones y acciones para gestionar este riesgo de manera efectiva. Al
monitorear regularmente el nivel de riesgo y tomar medidas proactivas para abordar las areas de
preocupacion, Sumavet puede mantener su resiliencia financiera y operativa en un entorno

desafiante.
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6.5 MEDIDAS DE CONTROL
Este sistema debe operar con una periodicidad mensual para asegurar que se aborden los
cambios y desarrollos en un tiempo en el que ya se encuentren la mayoria de los datos que permitan

el célculo de los Kpi“s indicados.

Ademas, SUMAVET debe establecer un Comité de Gestion de Riesgos, compuesto por
miembros de diferentes areas funcionales, incluyendo finanzas, compras y contabilidad, etc. Este
comité seria responsable de revisar los Kpi’s de riesgo mensuales, evaluar la efectividad de las
medidas de control implementadas y tomar decisiones estratégicas basadas en los analisis

presentados.

La comunicacion transparente y oportuna de los hallazgos y recomendaciones a la alta
direccion permitira a SUMAVET responder de manera proactiva a los cambios en el entorno

econémico, optimizando asi la resiliencia y estabilidad de la empresa.

Tabla 18. Plan de Accion

N° Accion Indicadores Mediciones NS
Propuesta
Definicion de
objetivos y
planificacion inicial: NGmero de
1 Rga_llzar una reunion participantes, claridad | Lista de objetivos y alcance 100%
inicial para definir - o
o en los objetivos, definido.
objetivos, alcances y
e consenso alcanzado.
planificar las
primeras etapas del
proyecto.
Identificacién y
disefio de KPI’s: Lista de KPI's
2 | Identificar los preliminares, Documento con la lista de 100%
indicadores clave metodologias de KPI's
necesarios y disefiar | -ajculo disefiadas.
la metodologia de
calculo para cada
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KPI'S.

Validacion y ajuste
de KPI's: Revisar y
ajustar los KPI's

iniciales, consultar

NUmero de ajustes
realizados, opiniones

con expertos y validaciones de Documento final de KPIs 100%
internos y externos expertos, conformidad | ajustados
para validar los de los encargados de
KPI's, y ajustar los | Sumavet.
KPI"s basados en
feedback.
Desarrollo e
implementacion de
la herramienta: Crear
una plantilla de Plantilla creada,
Excel para la funcionalidad de la
implementacion de ) L Plantilla de Excel lista para 100%
. plantilla, precision de
los KPIs, configurar uso.
s los resultados con
formulas y formatos, .
; datos simulados.

y realizar una prueba
inicial de la
herramienta con
datos simulados.
Integracion y
capacitacion: Integrar datos reales
Integrar datos reales | en la herramienta de
en la herramienta de | Excel, verificar la Precision de la herramienta
Excel, verificar la precision y con datos reales, nimero de

S . g : 100%
precision y consistencia de los empleados capacitados al
consistencia de los datos, y capacitar a los | uso y entendimiento de la
datos, y capacitara | empleados de herramienta.
los empleados de Sumavet sobre el uso
Sumavet sobre el uso | de la herramienta.
de la herramienta.
Prueba piloto,
implementacion
Comp|eta y Resultados de la
monitoreo: Realizar | prueba piloto, Informe de prueba piloto,
una prueba piloto de | feedback recibido, informe de ajustes finales, 100%

la herramienta en un
entorno controlado,
recolectar feedback y
realizar ajustes
finales, implementar
completamente la

implementacién
completada,
resultados de
monitoreo.

informe de implementacion,
informes de monitoreo y
ajustes.
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herramienta de KPIs,
y realizar un
monitoreo continuo
y ajuste basado en
los resultados
iniciales.

Fuente: Elaboracion Propia

6.6 CRONOGRAMA DE IMPLEMENTACION Y PRESUPUESTO

6.6.1 CROMOGRAMA DE IMPLEMENTACION
Para llevar a cabo la implementacion del plan de creacion de KPI'S en Sumavet de manera

organizaday clara, se utilizara una plantilla de Excel que contendra todas las actividades y recursos

necesarios.

La utilizacion de la herramienta se podria llevar a cabo dentro de 2 meses ya que la empresa
ya posee la informacion necesaria y solo requiere organizarla. Se debe actualizar la plantilla de
Excel regularmente para reflejar el resultado de cada riesgo. Los responsables de cada tarea deben

actualizar el estado y cualquier recurso adicional necesario.
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Tabla 19. Cronograma de implementacion plan de Kpi’s ante la escasez de divisas en Sumavet

Semana Semana Semana Semana Semana Semana Semana Semana

Actividad/Semana

1.Reunidn inicial para definir objetivos y alcances del proyecto.
2.ldentificacion de los indicadores clave necesarios.

3.Asignacion de roles y responsabilidades.

4.1dentificacién de las fuentes de datos para cada KPI.

5.Disefio de la metodologia de célculo para cada KPI.

6.Revision y ajustes iniciales de los KPIs definidos

7.Consulta con expertos internos y externos para validar los KPIs.

8.Ajuste de KPIs basados en feedback.

9.Aprobacién final de la lista de KPlIs.

10.Creacion de una plantilla de Excel para la implementacion de los KPls.
11.Configuracidon de formulas y formatos para facilitar el seguimiento de KPIs.
12.Prueba inicial de la herramienta con datos simulados

13.Integracion de datos reales en la herramienta de Excel.

14 Verificacion de precisidn y consistencia de los datos.

15.Ajustes necesarios basados en la integracion inicial.

16.Capacitacion a los empleados de Sumavet sobre el uso de la herramienta.
17.Prueba piloto de la herramienta en un entorno controlado.
18.Recoleccion de feedback y realizacion de ajustes finales.
19.Implementacion completa de la herramienta de KPIs.

20.Monitoreo continuo y ajuste basado en resultados iniciales.

21.Reunidn de cierre para evaluar el proceso y planificar préximas acciones.

Fuente: Elaboracién Propia
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6.6.2 PRESUPUESTO DE IMPLEMENTACION
Tabla 20 Presupuesto de la aplicacion del Plan de KPIS Sumavet

Costo de Recursos Humano
1. Horas de Trabajo | 2 horas a la semana L 350,00 L 8.400,00 Precio en base a 6
maestrante semanas
2. Horas de Trabajo | 2 horas a la semana L 350,00 L 8.400,00 Precio en base a 6
empleado semanas
Costo de Software
1. Licencias Microsoft | 2 licencias de L 150,00 L 900,00 Precio de licencias a 3
Microsoft por 3 meses//Plan Personal
meses
Costo de Capacitacion al | 4 horas L 350,00 L 1.400,00
Personal
Costos Indirectos
1. Energia Eléctrica y otros L  3.000,00 L 3.000,00 Gasto de energia
gastos eléctrica al reunirse en la
empresa y otros gastos
relacionados
Totales L  4.200,00 L  22.100,00

Al delegar la tarea de la elaboracion del plan de creacion de KPI's al maestrante en finanzas
y a un empleado de Sumavet para su integracion en una plantilla de Excel funcional, la empresa
se beneficid de un enfoque eficiente y econémico para obtener valiosos insumos financieros, al
evitar la necesidad de asignar recursos adicionales o contratar servicios externos costosos, Sumavet
pudo lograr ahorros significativos en términos de costos directos asociados con la elaboracion de

KPI"s y la implementacién de sistemas de gestion de riesgos.

Ademas, al contar con una herramienta interna personalizada y féacil de usar, la empresa
puede mejorar la capacidad de tomar decisiones informadas y estratégicas, lo que potencialmente
conducird a una mejor gestion de riesgos, optimizacion de recursos financieros y reduccion de

posibles péerdidas.

Es importante destacar que la empresa no incurrio en ningin costo por este proyecto, ya que
fue parte del trabajo de investigacion del maestrante en finanzas y el empleado asignado por
Sumavet, lo que resulté en un beneficio adicional al aprovechar un recurso académico para mejorar
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su gestion financiera sin gastos adicionales.

En conclusion, la implementacion de los Kpi“s proporcionara una guia clara y estructurada
para llevar a cabo el analisis de riesgos en Sumavet. Llevar este control en una plantilla de Excel
asegurara que todas las actividades se realicen de manera oportuna y coordinada, facilitando una

gestion eficiente y efectiva el archivo se encuentra en la direccion Plan de Creacién KPIS

Sumavet.xIsx ver anexo 10 en donde se ejemplifica la tabla de Kpi’s.

6.7 CONCORDANCIA DE LOS SEGMENTOS DE LA TESIS CON LA PROPUESTA

El plan de creacion de KPI'S serd de gran ayuda para Sumavet, permitiendo identificar y
evaluar los riesgos mas criticos que la empresa enfrenta en un entorno econémico de
incertidumbre. Con una comprensiéon clara de como poder medir los riesgos, Sumavet podra tomar
decisiones estratégicas informadas sobre cobertura financiera, gestion de tesoreria vy
diversificacion de proveedores y mecanismos financieros que deberia utilizar para mitigar la
situacién escasez de divisas. Esto fortalecera la capacidad de la empresa para gestionar su liquidez,
optimizar su cadena de suministro y revisar sus politicas de crédito, mejorando su resiliencia

operativa y estabilidad financiera.

Para la tesis mecanismos financieros implementados por la empresa suministros para
mascotas y veterinarios (Sumavet) para mitigar la escasez de divisas en la economia hondurefia
(2023-2024), la creacion de un plan de KPI'S proporciona un estudio de caso valioso y relevante.
Integrar un analisis practico y detallado de una empresa real como Sumavet aumenta la relevancia
y aplicabilidad de la investigacion académica. Esto no solo enriquece la argumentacién de la tesis,
sino que también proporciona las dificultades actuales que tienen las empresas hondurefias y como

estan tratando de mitigar los efectos de la escasez de divisas.
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Tabla 21. Matriz de Congruencia

Titulo de

Investigacion

Capitulo |

Objetivo

General

Objetivos

Especificos

Capitulo 11

Teorfas de
Sustento

Metodologia de
Sustento

Variables

Capitulo 111

Poblacion

Técnicas

Capitulo V

Conclusiones

Nombre de
la

Capitulo VI

Objetivos de la

Recomendaciones  Propuesta Propuesta

MECANISMOS
FINANCIEROS
IMPLEMENTAD
OS POR LA
EMPRESA
SUMINISTROS
PARA
MASCOTAS Y
VETERINARIOS
(SUMAVET)
PARA MITIGAR
LA ESCASEZ DE
DIVISAS EN LA
ECONOMIA
HONDURENA
(2023-2024)

Evaluar los
mecanismos
financieros
implementad
os por la
empresa
SUMAVET
durante el
periodo
2023-2024
para mitigar
los efectos
de la escasez
de divisas en
la economia
hondurefia.

1.1dentificar que
tipos de
mecanismos
financieros
fueron utilizados
por SUMAVET
para mitigar la
escasez de
divisas en el
periodo 2023-
2024.

2.Identificar los
principales
desafios
organizacionales
de SUMAVET al
no contar con las
divisas
suficientes.

1. TEORIA
ECONOMICA
DEL LIBRE
MERCADO,
ADAM
SMITH (1776)

2. TEORIA
DE LA
INCERTIDU

METODOLOGIA
Z SCORE

Los mecanismos
utilizados por
Sumavet para hacer
frente a la escasez de
divisas son
instrumentos
tradicionales como
ser: Préstamos con
instituciones
financieras nacionales
e internacionales en
moneda extranjera,
renegociaciones de
deuda con
proveedores
internacionales,
nuevas lineas de
crédito en moneda
extranjera; sin
embargo, el
mecanismo mas
utilizado por la
empresa es participar
en la subasta de
divisas

Dado que el
mercado financiero
hondurefio no
ofrece una variedad
de productos como:
futuros, opciones y
swaps de divisas
que le permitan
gestionar de una
manera mas
efectiva la escasez
de divisas. Sumavet
debe mantenerse
renegociando las
condiciones de sus
préstamos y lineas
de crédito en
moneda extranjera
para obtener
términos mas
favorables.
También debe
seguir fortaleciendo
sus relaciones con
los proveedores
internacionales
mediante la
negociacion de
acuerdos flexibles.

1.
Mecanismos | parg el estudio se
utilizados utilizé como
para la poblacion al
adquisicion | personal de los
de divisas | gepartamentos de
finanzas, Encuestas
compras y
contabilidad de
la empresa
SUMAVET que
consta de 26
empleados.
2. Desafios
organizacion
ales
Grupo Focal

Los desafios
organizaciones que
enfrenta Sumavet al
no contar con las
divisas suficientes
para poder cubrir sus
necesidades
financieras y
operativas pasan por
una interrupcion de la

Para abordar los
principales desafios
organizacionales
que enfrenta
SUMAVET debido
a la escasez de
divisas, se
recomienda realizar
un andlisis de
riesgos que permita

Plan de
creacion de
KPI'S para

medir la

vulnerabilida
dde
Sumavet
ante la
escasez de
divisas.

1. Crear Kpi’s que

permitan medir los riesgos
asociados con la falta de
disponibilidad de divisas,
ayudando a los tomadores
de decisiones a asegurar

la estabilidad y
continuidad de las

operaciones de Sumavet.

2. Identificar los
principales riesgos

asociados a la escasez de

divisas en Sumavet.

3. Evaluar los riesgos y

establecer Kpi’s para que

puedan ser medidos.
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3. Analizar el
proceso de
gestion de

solicitudes de
subastas de

divisas realizadas
por SUMAVET.

MBRE
FINANCIERA
, FRANK
KNIGHT
(1921)

3. Resultado
de las
solicitudes
de subasta
de divisas

Los gerentes de
compras,
finanzas,

contabilidad y

gerencia general
de la empresa
para poder
conocer su
percepcion de los

mecanismos y

desafios de

Sumavet ante la
escasez de

divisas

cadena de suministros
de la empresa y un
aumento en el costo
de operacion; la
escasez de divisas
tiene un impacto en el
flujo de caja de la
empresa, afectando
Sus ingresos y sus
gastos

identificar y
cuantificar la
dependencia de la
empresa a la
escasez de moneda
extranjera.

La empresa es
altamente
dependiente de este
mecanismo y solo
recibe entre el 30% y
el 40% de las divisas
solicitadas. Ademas,
el proceso de
liquidacion de estas
solicitudes tarda en
promedio de 3a 4
semanas. Una parte
significativa de las
solicitudes de divisas
de la empresa son
rechazadas,
principalmente
debido a problemas
con la documentacion
adjunta y errores de
llenado en el
formulario.

Implementar un
sistema de revision
y validacion de la
documentacion
antes de presentar
las solicitudes en
las subastas de
divisas. Asegurar
que toda la
documentacion
adjunta esté
completay
correcta. La
creacion de una
lista de verificacion
de los requisitos
especificos puede
reducir
significativamente
los errores que
llevan al rechazo de
solicitudes.

4. Monitorear los riesgos
identificados y establecer
el impacto de los riesgos
medidos en la
operatividad y finanzas de
la empresa.

Fuente: Elaboracién Propia
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ANEXOS

Anexo 1: Validacion del instrumento experto 1

matriztiene validar el

encuenta a aplicar a los empleados de SUMAVET. Favor marcar con una "X" en la casilla "Si" 0 "No" en cada uno de los criterios a evaluar de acuerdo a su buen juicio de experto

Matriz de ion del

Items

Claridad en la

reda

cion

Coherencia
Interna

Induccién ala
respuesta
(Sesgo)

Lenguaje Indicado
con el nivel del

Mide lo que
pretende

si

No

si No

si No

si No

si_ | No

Observaciones (si debe
eliminarse o
modificarse un
item por favor
indique)

;Puede indicar a frecuencia semanal en que a empresa participa en la subasta de divisas ?
Diario

2 veces por semana

3 veces por semana

|4 veces por semana

;Cuales porcentaje de adjudicacion de divisas que recibe la empresa cuando participa en la subasta de divisas?
Entre el 10%y 20%

Entre el 30%y 40%

Entre el 50% y 60%

Entre el 70% y 80%

Entre el 90%y el 100%

N

;Cudles el porcentaje de rechazo de solicitudes en las subasta de divisas?
Entre el 10%y 20%

Entre e130%y 40%

Entre e 50% y 60%

Entre el 70%y 80%

Entre e190%y el 100%

©

Redundancia con la pregunta
anterior se deduce por diferencia

LCudles el destino de (as divisas a las que le empresa tiene acceso?
Importaciones de bienes e insumos

Pago de deuda en moneda extranjera

|Acumulacion de divisas para hacer frente a posible escasez de divisas en el futuro
Depsitos en bancos extranjeros

Pago a proveedores en moneda extranjera

Inversion en

»

Cules son los motivos mas frecuente de rechazo de las solicitudes de compra de divisas solicitadas por a empresa?
Incumplimiento de requisitos

Falta de disponibilidad en la oferta de divisas

Falta de documentacion soporte como facturas, facturas proformas, informacion de prestamos en moneda extranjera
Mal llenado del formato de subasta de divisas

La facturas se encuentran con informacién erronea como ser: fecha de emisién, nimero de factura

e

ELBanco Central de Honduras (BCH) prioriza la asignacion de divisas a sectores para la economia nacional

.Cuales eltiempo promedio que se tardan en el 100% de las solicitudes de la 6n de divisas solicitada?
1dia

2 dias

3 dias

4 dias

mas de 4 dias

®

2Qué tipo de deuda en moneda extranjera tiene la empresa?
7 |si
No

2QuE tipo de deuda en moneda extranjera tiene la empresa?
Pago de préstamos en el extranjero

Pago a proveedores internacionales

Lineas de crédito en el extranjero

Pago de con moneda extranjera

®

2La empresa utiliza otro metédo, estrategia 0 mecanismos financiero ademas de la subasta de divisas ?
9 |si
No

,Cudles de los siguientes metodos utiliza la empresa para mitigar la escasez de divisas?
de términos con los y

Utilizaci6n de derivados financieros (Opciones y Swaps)

Préstamos con bancos internacionales

Lineas de crédito en moneda extranjera

Prestamos con bancos nacionales en moneda extranjera

Emision de bonos en moneda extranjera

Reducir los costos

N
5

LEn qué medida considera que estas estrategias han sido efectivas para mitigar elimpacto de la escasez de divisas?
Muy efectiva
Efectiva

B8

.Cudl considera usted que es el principal motivo de la situacion de escacez de divisas en el pais?
Nivel de reservas internacionales

Deficit en la balanza cambiaria (Las importaciones son mucho mayores que las exportaciones)
Mal manejo de la politica monetaria, cambiaria y crediticia

Poco crecimiento de la econdmia nacional

g

:Considera usted que el nivel de reservas internacionales es suficiente para satisfacer la demanda e divisas?
13 |[si
No

,Cuanto tiempo espera que pueda durar (a situacién de la problamatica para poder obtener divisas?
de 3a 6 meses mas

de 1a2afios mas

de 3a 4 afios mas

mass de 5 afios

N
&

,Cuales de los siguientes indicadores financieros de la empresa se han visto mas afectados por la escasez de divisas?

N
l

Utilidades
Nivel de inventarios de productos
Flujo de caja

LEn qué medida la escasez de divisas ha dificultado su trabajo diario?
No ha dificuttado

Ha dificuttado un poco

Ha dificultado bastante

Ha dificultado mucho

"
>

,Qué tareas o actividades se han visto mas afectadas por la escasez de divisas?
Compra de bienes e insumos.

Pago a proveedores

Pago de préstamos en el extranjero

Nivel de las ventas

Recursos para financiar proyectos de expansion

.Considera que la empresa ha tenido retraso en el entrega de productos a sus clientesdebido a la escasez de divisas?
18 |si
No

,Considera que la empresa ha tenido problemas con el abastecimiento de sus inventarios debido a la escasez de divisas?
19 [si

,Considera que la empresa ha tenido problemas en su flujo de caja en moneda extranjera deviso a la escasez de divisas?
20 [si
No

2Cules de los siguientes problemas considera que ha tenido la empresa en su flujo de caja por la situacion de escasez de divisas?
Dificultades para obtener las divisas que necesita para sus operaciones
Retraso de pagos a sus proveedores
|Aumento en sus cuentas por pagar
Reduccién de sus inversiones
para cubrir gastos operativos como: sueldos y alquileres

I

Jose Moises Amador 13/03/2024
Fecha

Validado por

e 97498814

Firma

Telefono

Correo electrénico
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Anexo 2: Validacion del instrumento experto 2

matriztiene bjeto validar el
Matriz de Vali

encuenta a aplicar a los empleados de SUMAVET. Favor marcar con una "X" en la casilla "Si" 0 "No" en cada uno de los criterios a evaluar de acuerdo a su buen juicio de experto
lacién del Instrumento

Items

Cla

ad en la

redaccién

Coherencia

Int

ma

Induccién ala

respuesta

Lenguaje Indicado
con el nivel del

Mide lo que

Observaciones (si debe
eliminarse o
modificarse un

(se:

€0)

pretende

item por favor

si

No

si

No

si

No

si No

Si_| No

indique)

-

¢Puede indicar la frecuencia semanal en que la empresa participa en la subasta de divisas ?
Diario

2veces por semana

3veces por semana

4veces por semana

~

.Cuales porcentaje de adjudicacion de divisas que recibe la empresa cuando participa en la subasta de divisas?
Entre el 10%y 20%

Entre el 30% y 40%

Entre el 50% y 60%

Entre el 70%y 80%

Entre el 90% y el 100%

©

,Cuales el porcentaje de rechazo de solicitudes en las subasta de divisas?
Entre el 10% y 20%

Entre e 30%y 40%

Entre el 50% y 60%

Entre el 70% y 80%

Entre el90% y el 100%

Considerar que ela respuesta a
esta pregunta ya esta implicita en
la numero 2

IS

Cuales el destino de las divisas a las que le empresa tiene acceso?
Importaciones de bienes e insumos

Pago de deuda en moneda extranjera

Acumulacion de divisas para hacer frente a posible escasez de divisas en el futuro
Depésitos en bancos extranjeros

Pago a proveedores en moneda extranjera

Inversion en instrument

a

ZCuales son los motivos mas frecuente de rechazo de las solicitudes de compra de divisas solicitadas por la empresa?
Incumplimiento de requisitos

Falta de disponibilidad en la oferta de divisas

Falta de documentacion soporte como facturas, facturas proformas, informacion de prestamos en moneda extranjera

Mal llenado del formato de subasta de divisas

La facturas se encuentran con informacion erronea como ser: fecha de emision, numero de factura

ElBanco Central de Honduras (BCH) prioriza a asignacion de divisas a sectores para la economia nacional

®

Cuales el tiempo promedio que se tardan en proporcionarle el 100% de las solicitudes de la adjudicacion de divisas solicitada?
1dia

2dias

3dias

4dias

mas de 4 dias

2Qué tipo de deuda en moneda extranjera tiene la empresa?
si
No

®

2Qué tipo de deuda en moneda extranjera tiene la empresa?
Pago de préstamos en el extranjero

Pago a proveedores interacionales

Lineas de crédito en el extranjero

Pago de proveedores con moneda extranjera

zLa empresa utiliza otro met6do, estrategia 0 mecanismos financiero ademas de la subasta de divisas 7
si
No

N
5

ZCuales de los siguientes metddos utiliza la empresa para mitigar la escasez de divisas?
Rengociacion de términos con los y
Utilizacién de derivados financieros (Opciones y Swaps)
Préstamos con bancos internacionales

Lineas de crédito en moneda extranjera

Prestamos con bancos nacionales en moneda extranjera
Emision de bonos en moneda extranjera

Reducir los costos

N
=3

ZEn qué medida considera que estas estrategias han sido efectivas para mitigar el impacto de la escasez de divisas?
Muy efectiva

Efectiva

Neutral

Poco efectiva

No efectiva

IS

2Cual considera usted que es el principal motivo de la situacion de escacez de divisas en el pais?
Nivel de reservas internacionales

Deficit en la balanza cambiaria (Las importaciones son mucho mayores que las exportaciones)
Mat manejo de la politica monetaria, cambiaria y crediticia

Poco crecimiento de la econémia nacional

Considera usted que el nivel de reservas internacionales es suficiente para satisfacer la demanda de divisas?
si
No

ZCuanto tiempo espera que pueda durar (a situacion de a problamatica para poder obtener divisas?
de 3a6meses mas

de 1a2afios mas

de3adaios mas

maés de 5 afios

N
o

ZCuales de los siguientes indicadores financieros de la empresa se han visto mas afectados por la escasez de divisas?
Ingresos

Costos

Utilidades

Nivel de inventarios de productos

Flujo de caja

-
>

¢En qué medida la escasez de divisas ha dificultado su trabajo diario?
No ha dificultado

Ha dificultado un poco

Ha dificultado bastante

Ha mucho

ZQué tareas o actividades se han visto mas afectadas por la escasez de divisas?
Compra de bienes e insumos

Pago a proveedores

Pago de préstamos en el extranjero

Nivel de las ventas

Recursos para financiar proyectos de expansion

Considera que la empresa ha tenido retraso en el entrega de productos a sus clientesdebido a la escasez de divisas?
si
No

,Considera que la empresa ha tenido conel i de sus debido a la escasez de divisas?
si

No

Considera que la empresa ha tenido problemas en su flujo de caja en moneda extranjera deviso a la escasez de divisas?
si
No

N

ZCuales de los siguientes problemas considera que ha tenido la empresa en su flujo de caja por la situacion de escasez de divisas?
Dificultades para obtener las divisas que necesita para sus operaciones

Retraso de pagos a sus proveedores

Aumento en sus cuentas por pagar

Reduccion de sus inversiones

D para cubrir gastos operativos como: sueldos y alquileres

Jose Odair Gomez Osorto

14/03/2024

Validado por

88190853

Fecha

‘gomezodair

mail.com

Firma

Telefono

Correo
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Anexo 3: Validacion del instrumento experto 3

matriztiene validar el de encuenta a aplicar a los empleados de SUMAVET. Favor marcar con una "X" en la casilla "Si" 0 "No" en cada uno de los criterios a evaluar de acuerdo a su buen juicio de experto
Matriz de Validacién del Instrume!
) o Observaciones (si debe
Induccién ala | Lenguaje Indicado eliminarse o
tems Claridadenla | Coherencia |  respuesta con elniveldel | Mideloque modificarse un
Interna (Sesgo) i pretende ftem por favor
si No | si No si No si No | Si | No indique)
¢Puede indicar la frecuencia semanal en que la empresa participa en la subasta de divisas ?
Diario
2veces por semana
3veces por semana
1_4veces porsemana X X X X
¢Cuales porcentaje de adjudicacion de divisas que recibe la empresa cuando participa en la subasta de divisas?
Entre el 10%y 20%
Entre el 30%y 40%
Entre el 50% y 60%
Entre el 70% y 80%
2 Entre el90%y el 100% X X X X
¢Cuales elporcentaje de rechazo de solicitudes en las subasta de divisas?
Entre el 10%y 20%
5 Entreel30%y40%
Entre el 50%y 60%
Entre el 70% y 80% Paarece que hay redundancia con
Entre el 90%y el 100% X X X X la respuesta anterior
Cuales eldestino de las divisas a las que le empresa tiene acceso?
Importaciones de bienes e insumos
Pago de deuda en moneda extranjera
4 Acumulacion de divisas para hacer frente a posible escasez de divisas en el futuro
Depositos en bancos extranjeros
Pago a proveedores en moneda extranjera
Inversién en X X X
;Cuales son los motivos mas frecuente de rechazo de las solicitudes de compra de divisas solicitadas por la empresa?
Incumplimiento de requisitos
Falta de disponibilidad en la oferta de divisas
5 Falta de documentacion soporte como facturas, facturas proformas, informacion de prestamos en moneda extranjera
Mal llenado del formato de subasta de divisas
La facturas se encuentran con informacion erronea como ser: fecha de emision, niimero de factura
ElBanco Central de Honduras (BCH) prioriza la 6n de divisas a sectores ¢ 6 para la economia nacional X X X
¢Cuales eltiempo promedio que se tardan en €l100% de las dela 6n de divisas solicitada?
1dia
o 2dias
3dias
4dias
mas de 4 dias X X X Redactar de una mejor manera
£Qué tipo de deuda en moneda extranjera tiene la empresa?
7 si
No X X X
£Qué tipo de deuda en moneda extranjera tiene la empresa?
Pago de préstamos en el extranjero
8 Pagoa proveedores internacionales
Lineas de crédito en el extranjero
Pago de con moneda extranjera X X X
La empresa utiliza otro metddo, estrategia o mecanismos financiero ademas de la subasta de divisas ?
9 si
No X X X
Cudles de los siguientes met6dos utiliza la empresa para mitigar la escasez de divisas?
Rengociacion de términos con los y inter
Utilizacion de derivados financieros (Opciones y Swaps)
1o Préstamos con bancos internacionales
Lineas de crédito en moneda extranjera
Prestamos con bancos nacionales en moneda extranjera
Emisién de bonos en moneda extranjera
Reducir los costos X X X
¢En qué medida considera que estas estrategias han sido efectivas para mitigar elimpacto de la escasez de divisas?
Muy efectiva
Efectiva
M Neutrat
Poco efectiva
No efectiva X X X
¢Cual considera usted que es el principal motivo de la situacion de escacez de divisas en el pais?
Nivel de reservas internacionales
12 Deficit enla balanza cambiaria (Las importaciones son mucho mayores que las exportaciones)
Mal manejo de la politica monetaria, cambiaria y crediticia
Poco crecimiento de la econémia nacional X X X
¢Considera usted que el nivel de reservas internacionales es suficiente para satisfacer la demanda de divisas?
13 si
No X X X
¢Cuanto tiempo espera que pueda durar la situacion de la problamatica para poder obtener divisas?
de 3a 6 meses mas
14 de1a2afios mas
de 3a4afios mas
mads de 5 afios X X X
¢Cuales de los siguientes indicadores financieros de la empresa se han visto mas afectados por la escasez de divisas?
Ingresos
Costos
15 Utilidades
Nivel de inventarios de productos
Flujo de caja
X X X
¢En qué medida la escasez de divisas ha dificultado su trabajo diario?
No ha dificultado
16 Ha dificultado un poco
Ha dificultado bastante
Ha dificultado mucho X X X
¢Qué tareas o actividades se han visto mas afectadas por la escasez de divisas?
Compra de bienes e insumos
4, Pagoaproveedores
Pago de préstamos en el extranjero
Nivel de las ventas
Recursos para financiar proyectos de expansion X X X
¢Considera que la empresa ha tenido retraso en el entrega de productos a sus clientesdebido a la escasez de divisas?
18 si
No X X X
¢Considera que la empresa ha tenido conel de sus inventarios debido a la escasez de divisas?
19 si
No X X X
¢Considera que la empresa ha tenido problemas en su flujo de caja en moneda extranjera deviso a la escasez de divisas?
20 si
No X X X
¢Cuales de los siguientes problemas considera que ha tenido la empresa en su flujo de caja por la situacion de escasez de divisas?
Dificultades para obtener las divisas que necesita para sus operaciones
1 Retraso de pagos a sus proveedores
Aumento en sus cuentas por pagar
Reduccion de sus inversiones
D para cubrir gastos operativos como: sueldos y alquileres X X X
Santos Eduardo Galo 13/03/2024
Validado por Fecha
96671609 Santosgalo25@gmail.com
Firma Telefono Correo electrénico |
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Anexo 4: Validacion del instrumento experto 4

matriztiene jeto validar el de encuenta a aplicar a los empleados de SUMAVET. Favor marcar con una "X" en la casilla "Si" 0 "No" en cada uno de los criterios a evaluar de acuerdo a su buen juicio de experto

Matriz de i6n del

Observaciones (si debe

Induccién ala | Lenguaje Indicado eliminarse o

Ktems Clarldad.gn la| Coherencia respuesta co.n elnivel del Mide lo que modificarse un
redaccion Interna (Sesgo) pretende item por favor
Si No Si No Si No Si No Si No indique)

ZPuede indicar la frecuencia semanal en que la empresa participa en la subasta de divisas ?
Diario
2veces por semana
3veces por semana
4veces por semana X X X X X
¢Cuales porcentaje de adjudicacion de divisas que recibe la empresa cuando participa en la subasta de divisas?
Entre el 10% y 20%
Entre e130% y 40%
Entre el50% y 60%
Entre el 70% y 80%
Entre el90% y el 100% X X X X X
ZCuales el porcentaje de rechazo de solicitudes en las subasta de divisas?
Entre el 10% y 20%
Entre e130% y 40%
Entre el 50% y 60%
Entre el 70% y 80%
Entre el 90% y el 100% X X X X X
¢Cuales el destino de las divisas a las que le empresa tiene acceso?
Importaciones de bienes e insumos
Pago de deuda en moneda extranjera
Acumulacion de divisas para hacer frente a posible escasez de divisas en el futuro
Depésitos en bancos extranjeros
Pago a proveedores en moneda extranjera
Inversién en instrumentos financieros X X X X X
2Cuales son los motivos mas frecuente de rechazo de las solicitudes de compra de divisas solicitadas por la empresa?
Incumplimiento de requisitos
Falta de disponibilidad en la oferta de divisas
Falta de documentacion soporte como facturas, facturas proformas, informacion de prestamos en moneda extranjera
Malllenado del formato de subasta de divisas
La facturas se encuentran con informacion erronea como ser: fecha de emision, nimero de factura
ElBanco Central de Honduras (BCH) prioriza la i6n de divisas a sectores ¢ para la economia nacional X X X X X
;Cuales el tiempo promedio que se tardan en €[100% de las soli dela icacion de divisas solicitada?
1dia
2dias
3dias
adias
més de 4 dias X X X X X
2Qué tipo de deuda en moneda extranjera tiene la empresa?
7 si
No X X X X X
£Qué tipo de deuda en moneda extranjera tiene la empresa?
Pago de préstamos en el extranjero
Pago a proveedores internacionales
Lineas de crédito en el extranjero
Pago de con moneda extranjera X X X X X
;La empresa utiliza otro met6do, estrategia 0 mecanismos financiero ademas de la subasta de divisas ?
9 si
No X X X X X
,Cudles de los siguientes metddos Utiliza la empresa para mitigar la escasez de divisas?
Rengociacion de términos con los y
Utilizacién de derivados financieros (Opciones y Swaps)
Préstamos con bancos internacionales
Lineas de crédito en moneda extranjera
Prestamos con bancos nacionales en moneda extranjera
Emisi6n de bonos en moneda extranjera
Reducir los costos X X X X X
ZEn qué medida considera que estas estrategias han sido efectivas para mitigar elimpacto de la escasez de divisas?
Muy efectiva
Efectiva
Neutral
Poco efectiva
No efectiva X X X X X
;Cualconsidera usted que es el principal motivo de la situacién de escacez de divisas en el pais?
Nivel de reservas internacionales
Deficit en la balanza cambiaria (Las importaciones son mucho mayores que las exportaciones)
Mal manejo de la politica monetaria, cambiaria y crediticia
Poco de la econémia nacional X X X X X
Considera usted que el nivelde reservas internacionales es suficiente para satisfacer la demanda de divisas?
13 si
No X X X X X
2Cuanto tiempo espera que pueda durar la situacion de la problamatica para poder obtener divisas?
de 3a6meses mas
14 de 1a2afios mas
de 3a4afios mas
maas de 5 aiios X X X X X
¢Cuales de los siguientes indicadores financieros de la empresa se han visto mas afectados por la escasez de divisas?
Ingresos
Costos
Utilidades
Nivel de inventarios de productos
Flujo de caja

N

©

IS

«

®©

-
5

N

o
5

&

ZEn qué medida la escasez de divisas ha dificultado su trabajo diario?
No ha dificultado
Ha dificultado un poco
Ha dificultado bastante
Ha mucho X X X X X
£Qué tareas o actividades se han visto mas afectadas por la escasez de divisas?
Compra de bienes e insumos
Pago a proveedores
Pago de préstamos en el extranjero
Nivel de las ventas
Recursos para financiar proyectos de expansion X X X X X
,Considera que la empresa ha tenido retraso en el entrega de productos a sus clientesdebido a la escasez de divisas?
18 si
No X X X X X
¢Considera que la empresa ha tenido conel ntarios debido a la escasez de divisas?
19 si
No X X X X X
;Considera que la empresa ha tenido problemas en su flujo de caja en moneda extranjera deviso a la escasez de divisas?
20 si
No X X X X X
,Cudles de los siguientes problemas considera que ha tenido la empresa en su flujo de caja por la situacion de escasez de divisas?
Dificultades para obtener las divisas que necesita para sus operaciones
Retraso de pagos a sus proveedores
Aumento en sus cuentas por pagar
Reduccién de sus inversiones

-
>

D para cubrir gastos operativos como: sueldos y alquileres X X X X X
Ixhel Valle 14/03/2024

Fecha

Validado por

97105248
Firma Telefono Correo electrénico

ixhel.valle@tigo.com.hn
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Anexo 5: Validacion del instrumento experto 5

matriz ti validar el i de encuenta a aplicar a los empleados de SUMAVET. Favor marcar con una "X" en la casilla "Si” 0 "No" en cada uno de los criterios a evaluar de acuerdo a su buen juicio de experto
Matriz de Validacién del
) ) Observaciones (si debe
) | mnducciénaa | Lenguaje Indicado | eliminarse o
Items Claridadenla | Coherencia | respuesta con elniveldel | Mideloque modificarse un
redaccion Interna (Sesgo) i pretende item por favor
si No | si No si No si No | si | No indique)
zPuede indicar la frecuencia semanal en que la empresa participa en la subasta de divisas ?
Diario
2veces por semana
3veces por semana
1 4veces por semana x x X X X
2Cuales porcentaje de adjudicacion de divisas que recibe la empresa cuando participa en la subasta de divisas?
Entre el 10% y 20%
Entre el 30% y 40%
Entre el 50% y 60%
Entre el 70% y 80%
2 Entre el90%y el 100% x x X X X
:Cuales elporcentaje de rechazo de solicitudes en las subasta de divisas?
Entre el 10% y 20%
Entre el 30% y 40%
3 Entre el 50%y 60%
Entre el 70% y 80%
Entre e190%y el 100% x x X X X
:Cuales el destino de las divisas a las que le empresa tiene acceso?
Importaciones de bienes e insumos
Pago de deuda en moneda extranjera
4 Acumulacion de divisas para hacer frente a posible escasez de divisas en el futuro
Depositos en bancos extranjeros
Pago a proveedores en moneda extranjera
Inversion en instrumentos financieros x x X X X
,Cudles son los motivos mas frecuente de rechazo de las solicitudes de compra de divisas solicitadas por la empresa?
Incumplimiento de requisitos
Falta de disponibilidad en a oferta de divisas
5 Falta de documentacion soporte como facturas, facturas proformas, informacion de prestamos en moneda extranjera
Mal llenado del formato de subasta de divisas
La facturas se encuentran con informacion erronea como ser: fecha de emision, nimero de factura
ElBanco Central de Honduras (BCH) prioriza la de divisas a sectores considerado é para la economia nacional x X X X X
;Cuales eltiempo promedio que se tardan en €[100% de las de la adj 6n de divisas solicitada?
1dia
2dias
© 3dias
4dias
més de 4 dias x x X X X
£Qué tipo de deuda en moneda extranjera tiene la empresa?
7 si
No x x X X X
£Qué tipo de deuda en moneda extranjera tiene la empresa?
Pago de préstamos en el extranjero
8 Pagoa proveedores internacionales
Lineas de crédito en el extranjero
Pago de pr con moneda extranjera x x X X X
zLa empresa utiliza otro metddo, estrategia 0 mecanismos financiero ademas de la subasta de divisas ?
9 si
No x x X X X
2Cuales de los siguientes met6dos utiliza la empresa para mitigar la escasez de divisas?
Rengociacion de términos con los
Utilizacion de derivados financieros (Opciones y Swaps)
1o Préstamos con bancos internacionales
Lineas de crédito en moneda extranjera
Prestamos con bancos nacionales en moneda extranjera
Emision de bonos en moneda extranjera
Reducir los costos x x X X X
2En qué medida considera que estas estrategias han sido efectivas para mitigar elimpacto de la escasez de divisas?
Muy efectiva
Efectiva
M Neutral
Poco efectiva
No efectiva x x X X X
¢Cualconsidera usted que es el principal motivo de la situacion de escacez de divisas en el p
Nivel de reservas internacionales
12 Deficit en la balanza cambiaria (Las importaciones son mucho mayores que las exportaciones)
Malmanejo de la politica monetaria, cambiaria y crediticia
Poco crecimiento de la econdmia nacional x x X X X
2Considera usted que el nivel de reservas internacionales es suficiente para satisfacer la demanda de divisas?
13 si
No x x X X X
2Cuanto tiempo espera que pueda durar la situacion de la problamatica para poder obtener divisas?
de 3a 6 meses mas
14 de1a2afios mas
de 3a4afos mas
mass de 5 afios x x X X X
2Cuales de los siguientes indicadores financieros de la empresa se han visto mas afectados por la escasez de divisas?
Ingresos
Costos
15 Utilidades
Nivelde inventarios de productos
Flujo de caja
x X X X X
2En qué medida la escasez de divisas ha dificultado su trabajo diario?
No ha dificultado
16 Ha dificultado un poco
Ha dificultado bastante
Ha mucho x x X X X
£Qué tareas o actividades se han visto mas afectadas por la escasez de divisas?
Compra de bienes e insumos
47 Pagoa proveedores
Pago de préstamos en el extranjero
Nivel de las ventas
Recursos para financiar proyectos de expansion x x X X X
2Considera que la empresa ha tenido retraso en el entrega de productos a sus clientesdebido a la escasez de divisas?
18 si
No x x X X X
2Considera que la empresa ha tenido conel de sus debido a la escasez de divisas?
19 si
No x x X X X
2Considera que la empresa ha tenido problemas en su flujo de caja en moneda extranjera deviso a la escasez de divisas?
20 si
No x x X X X
Cuales de los siguientes problemas considera que ha tenido la empresa en su flujo de caja por la situacion de escasez de divisas?
Dificultades para obtener las divisas que necesita para sus operaciones
41 Retraso de pagos a sus proveedores
Aumento en sus cuentas por pagar
Reduccion de sus inversiones
para cubrir gastos operativos como: sueldos y alquileres x x X X X
Yeny Pa 14/03/2024
Validado por Fecha

98705882

@gmail.com

Firma Telefono

Correo electrénico
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Anexo 6: Instrumento aplicado

Encuesta mecanismos financieros ante
la escasez de divisas SUMAVET

Soy estudiante de la maestria en finanzas de la universidad tecnologica de Honduras
(UMITEC) come parte de nuestra clase de metodologia de la investigacion, estoy llevando
a cabo un proyecto de investigacion enfocado en los mecanismos y estrategias
financieras utilizadas por SUMAVET ante a la escasez de divisas.

Para obtener informacicon detallada, he disefiado una encuesta dirigida a los empleados
directivos y profesionales de SUMAVET para conocer esta situacion en la empresa.
Espero gue esta investigacion arroje luz scbre como las empresas pueden enfrentar con
exito este desafio economico.

hectorchavez2711@gmail.com Cambiar cuenta ()

E8 Mo compartido

Siguiente Barrar formulario

Google no cred ni aprobd este contenido. Denunciar sbuso - Condiciones del Servicio - Politica de Privacidad

Google Formularios

Subasta de Divisas

scLa empresa participa en la subasta de divisas en el sistema financiero
hondurefio?

O si
ONO

LPuede indicar la frecuencia semanal en que la empresa participa en la subasta de
divisas?

O Diaria
(O 2 weces por semana
() 3 weces por semana

() 4 wveces por semana

s Cual es porcentaje de adjudicacion de divisas que recibe la empresa cuando
participa en la subasta de divisas?

Entre el 10% vy 20%

Entre el 30% v 40%

Entre el 70% v 80%

O
O
() Entre el 50% y 60%
O
O

Entre el 90% y el 100%
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:Cual es el destine de las divisas a las gque le empresa tiene accesa?

OO0OO0O0O0O0

Importaciones de bienes e insumos

Pago de deuda en moneda extranjera

Acumulacién de divisas para hacer frente a posible escasez de divisas en el futuro
Depositos en bancos extranjeros

Pago a proveedores en moneda extranjera

Inversion en instrumentos financieros

£Cuél es el motives mas frecuente de rechazo de las solicitudes de compra de
divisas solicitadas por la empresa?

O O O 0O 0O0

Incumplimiento de requisitos
Falta de disponibilidad en la oferta de divisas por parte del BCH

Falta de documentacicn soporte como facturas, facturas proformas, informacion de
prestamos en moneda extranjera

Mal llenado del formato de subasta de divisas

La facturas se encuentran con informacién erronea como ser: fecha de emision,
numero de factura

El Banco Central de Honduras (BCH) prioriza la asignacion de divisas a sectores
considerados estratégicos para la economia nacional

£Cual es el tiempo promedio que el que se le adjudican las divisas compradas en
la subasta?

O
O
O
O
O

1 dia

2 dias

3 dias

4 dias

mas de 4 dias
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Encuesta mecanismos financieros ante
la escasez de divisas SUMAVET

hectorchavez2 711 @gmail.com Cambiar cuenta =
E2 Mo compartido

Mecanismos o estrategias financieras alternativas utilizadas por la empresa

iLa empresa tiene deuda en moneda extranjera?®

OSi
() Mo

iLa empresa utiliza otro método, estrategia o mecanismos financiero ademas de
la subasta de divisas?

() si
() No

£Cual de los siguientes métodos utiliza la empresa para mitigar la escasez de
divisas?

Renegociacion de términos con los provesedores vy acreedores internacionales
Utilizacidn de derivados financieros (opciones y swaps financieros)
Préstamos con bancos internacionales

Lineas de crédito en moneda extranjera

Fréstamos con bancos nacionales en moneda extranjera

000000

Reducir los costos

iEn gue medida considera que estas estrategias han sido efectivas para mitigar el
impacto de la escasez de divisas?

() Efectiva

() Meutral

() Mo efectiva

£Que tipo de deuda en moneda extranjera tiene la empresa?

() Pago de préstamos en el extranjero
{_» Pago a proveedores internacionales
() Lineas de crédito en el extranjero

FPago de proveedores nacionales con moneda extranjera
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Encuesta mecanismos financieros ante
la escasez de divisas SUMAVET

hectorchawvez2711@gmail_.com Cambiar cuenta =
& Mo compartido

wos de la escasezr de divisas

£Cual considera usted gue es el principal motivo de la situacidon de escasez de
divisas en el pais?

Mivel de reservas internacionales

Deficit en la balanza cambiaria (Las importaciones son muchoe mayores gue las
exportaciones)

Mal manejo de la politica monstaria, cambiaria v crediticia

Poco crecimiento de la econdmia nacional

0000

fConsidera usted gue el nivel de reservas internacionales es suficients para
satisfacer la demanda de divisas?

o si
3 Mo

£Cuanto tiempo espera que pueda durar la situacién de la problematica para poder
obtener divisas?

() De3 a6 meses mas
(3 DeaZafos mas
() De 3 a4 afios mas

() Mas de S afios

Atras Siguiente Borrar formularico

Impacto de la escasez de divisas en la empresa

2Cudl de los siguientes indicadores financieros de la empresa se ha visto mas
afectados por la escasez de divisas?

Ingresos

Costos

Utilidades:

Mivel de inventarios de productos
Flujo de caja

Endeudamiento

000000

En que medida la escasez de divisas ha dificultado su trabajo diario?

o

Mo ha dificultado

Ha dificultado un poco

000

Ha dificultado bastante
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£Qué tareas o actividades se han visto mas afectadas por la escasez de divisas?
O Compra de bienes e insumos
O Fago a proveedores

Pago de préstamos en moneda extranjera

O
O Wentas
O

Recursos para financiar proyectos de expansion

scConsidera gque la empresa ha tenido retraso en la entrega de productos a sus
clientes debido a la escaser de divisas?

o si
() No

LConsidera que la empresa ha tenido problemas con el abastecimiento de sus
inventarios debido a la escasez de divisas?

OSI'
() No

sConsidera gue la empresa ha tenido problemas en su flujo de caja en moneda
extranjera debido a la escasez de divisas?

) si
() Mo

iCual de los siguientes problemas considera que ha tenido la empresa en su flujo

de caja por la situacién de escasez de divisas?

O Dificultades para obtener 1as divisas que necesita para sUs Operaciones
Retraso de pagos a sus provesdores
Aumento en sUs cuentas por pagar

Reduccidn de sus inversiones

O O O O

Dificultades para cubrir gastos operativos comao: sueldos v alguileres
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Anexo 7: Guia de entrevista

Introduccién: Bienvenidos al grupo focal sobre los mecanismos financieros utilizados por

SUMAVET ante la escasez de divisas. Agradezco su participacion en esta sesion.

El objetivo de este grupo focal es obtener una comprension mas profunda de como la empresa ha
abordado la escasez de divisas y qué mecanismos financieros se han implementado para mitigar

sus efectos.
Preguntas:
e Participacién en Subasta de Divisas:

1. ¢Sumavet participa en la subasta de divisas en el sistema financiero hondurefio?

¢Con qué frecuencia?

2. ¢Cual es el porcentaje de adjudicacion de divisas que recibe la empresa cuando

participa en la subasta de divisas?
e Destino y Uso de Divisas:

3. ¢Qué destino tiene habitualmente las divisas que la empresa adquiere a través de la

subasta?
4. ¢Laempresa utiliza mecanismo financiero ademas de la subasta de divisas?
e Efectividad de Estrategias Financieras:

5. ¢Cuales mecanismos financieros utiliza la empresa para mitigar la escasez de

divisas?

6. ¢En qué medida consideran que estos mecanismos han sido efectivos para mitigar
el impacto de la escasez de divisas?

e Impacto en Indicadores Financieros y Operativos:

7. ¢Cuéles de los siguientes indicadores financieros de la empresa se han visto mas

afectados por la escasez de divisas?
8. ¢Enqué medida la escasez de divisas ha dificultado el trabajo diario de la empresa?

9. ¢Queé tareas o actividades se han visto mas afectadas por la escasez de divisas?
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10.

11.

12.

13.

14.

15.

16.

Cierre:

Problemas Relacionados con la Escasez de Divisas:

¢Consideran que la empresa ha tenido retrasos en la entrega de productos a sus

clientes debido a la escasez de divisas?

¢Consideran que la empresa ha tenido problemas con el abastecimiento de sus

inventarios debido a la escasez de divisas?

¢Consideran que la empresa ha tenido problemas en su flujo de caja en moneda

extranjera debido a la escasez de divisas?

¢Cudles consideran que son los principales problemas en el flujo de caja

relacionados con la escasez de divisas?

Percepcion sobre la Escasez de Divisas:

¢ Cudl consideran ustedes que es el principal motivo de la situacién de escasez de
divisas en el pais?
¢Consideran ustedes que el nivel de reservas internacionales es suficiente para

satisfacer la demanda de divisas?

¢ Cuénto tiempo esperan que pueda durar la situacion de la problemaética para poder

obtener divisas?

Agradezco sus valiosas contribuciones a este grupo focal. Sus comentarios me ayudaran a

comprender mejor la situacion y los mecanismos financieros utilizados por la empresa ante la

escasez de divisas.
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Anexo 8: Formato Solicitud de Subasta de Divisas

Agente Cambiario

Solicitud de Participacion a Subasta de Divisas

Sucursal:

‘ Fecha: ‘

Datos de Cliente

Nombre completo:

DNI/Carnet de residencia/RTN

Fecha de Nacimiento: ‘

Actividad Econémica

Teléfono:

Direccidon

Datos de la Solicitud

Monto en Délares a Demandar

Cantidad en Letras a Demandar

Numero de Cuenta (Débito en Lempiras)

Nudmero Cuenta (Crédito en USD)

Datos Complementarios

Uso o Destino de las Divisas demandadas

Origen de los Fondos:

Relacién con el beneficiario:

Nombre del destinatario final:

IMPORTANTE: Si es es un solo Proveedor, coloque el nombre del proveedor. Si es mas de uno, coloque lo siguiente:
"Remitirse a formato de excel - Reporte de participacion en subasta"

Identificacion del destinatario Final:

IMPORTANTE: Si es es un solo Proveedor, cologue el numero de identificacion fiscal del proveedor. Si es mas de uno,
coloque lo siguiente: "Remitirse a formato de excel - Reporte de participacion en subasta"

Detalle de pago:

IMPORTANTE: Si es es un solo Proveedor, coloque el detalle del pago. Si es mas de uno, coloque lo siguiente:
"Remitirse a formato de excel - Reporte de participacion en subasta"

Nombre y Firma Autorizada del Cliente

Nota: agregar las firmas necesarias en caso de cuentas mancomunadas.

Nombre y Firma Autorizada del Cliente
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Anexo 9: Nivel de reservas internacionales en meses de importacion al cierre del afio 2022

EL BCH REGISTRA
UN NIVEL DE

RESERVAS

INTERNACIONALES NETAS

USD7,555.9
MILLONES

EQUIVALENTE A

5.0 MESES
DE IMPORTACIONES
MANTENIENDO UNA SOLIDA
POSICION EXTERNA Y LA

ESTABILIDAD DEL TIPO
DE CAMBIO

DATOS AL CIERRE DEL ANO

Fuente: Banco Central de Honduras
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Anexo 10: Tabla de Excel KPI'S para medir la escasez de divisas en Sumavet

%
Ponderacion
de Riesgo

1 20%

Tipo de Riesgo

Riesgo de
Aprovisionamiento:
Dificultades para adquirir
suministros veterinarios
debido a la escasez de
divisas, lo que podria
resultar en retrasos en la
entrega de productos o
incluso la imposibilidad de
obtener ciertos productos
necesarios para su
operacion.

Porcentaje de Cumplimiento de
Pedidos: Indica el porcentaje de
pedidos de suministros veterinarios
gue se cumplen dentro del plazo
esperado. Un descenso en este
porcentaje podria indicar problemas
con la adquisicion de suministros
debido a la escasez de divisas.

Resultado
Foérmula

67%

Tiempo Promedio de Entrega:

Mide el tiempo promedio que
transcurre desde que se realiza un
pedido de suministros hasta que se
entregan en las instalaciones de
Sumavet. Un aumento en el tiempo de
entrega podria ser un indicador de
retrasos relacionados con la escasez
de divisas.

27,8

Ponderacion por KPI

4,80%
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20%

Riesgo de Costos: Aumento
en los costos de adquisicién
de suministros veterinarios,
ya sea debido a la necesidad
de utilizar proveedores mas
costosos o a la volatilidad en
los precios de los productos
importados.

indice de Disponibilidad de Productos
Clave: Evalua la disponibilidad de los
productos veterinarios clave en el
inventario de Sumavet. Se puede
medir como el porcentaje de
productos clave que estan disponibles
en comparacion con la demanda
esperada. Una disminucion en este
indice podria indicar la imposibilidad
de obtener ciertos productos
necesarios debido a la escasez de
divisas.

Porcentaje de Costos de Suministros
sobre los Ingresos Totales: Mide el
porcentaje de los costos totales de
Sumavet que estan relacionados
especificamente con la adquisicion de
suministros veterinarios. Un aumento
en este porcentaje podria indicar un
incremento en los costos de
adquisicion, lo que impactaria
directamente en la rentabilidad de
Sumavet

83%

63%
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10%

Riesgo de Precios: La
inflacion y la depreciacion
de la moneda local pueden
Ilevar a un aumento en los
precios de los productos y
servicios en el mercado
local. Esto podria afectar la
capacidad de Sumavet para
fijar precios competitivos y
mantener margenes de
ganancia adecuados.

indice de Variacion de Costos de
Suministros: Calcula la variacion
porcentual en los costos de
adquisicion de suministros
veterinarios durante un periodo
especifico. Se compara el costo actual
con un costo base. Un aumento en
este indice podria sefialar un aumento
significativo en los costos de
adquisicion, lo que podria requerir
una revision de estrategias de
adquisicion.

Indice de Margen de Ganancia: Mide
el margen de ganancia de Sumavet
sobre los productos y servicios que
ofrece. Se calcula como la diferencia
entre el precio de venta y el costo, y
Se expresa como un porcentaje. Una
disminucién en el indice de margen de
ganancia podria indicar presiones
inflacionarias que afectan los
margenes de ganancia de Sumavet.

35%

20%
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indice de Precios de la Competencia:
Evalla los precios de los productos y
servicios de Sumavet en comparacion
con los de sus competidores en el
mercado local. Se puede calcular
como un indice que compara los
precios de Sumavet con los precios
promedio de la competencia. Un
descenso en el indice podria indicar
una pérdida de competitividad debido
a la incapacidad de Sumavet para
mantener precios competitivos en un
entorno de inflacion y depreciacion de
la moneda.

7%

Porcentaje de Ajustes de Precios:
Calcula el porcentaje de productos y
servicios de Sumavet para los cuales
se han realizado ajustes en los precios
en un periodo especifico. Un aumento
en este porcentaje podria indicar la
necesidad de ajustar los precios para
compensar el impacto de la inflacion
y la depreciacion de la moneda local
en los costos de operacion.

60%
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Riesgo de Tipo de Cambio:
La volatilidad en los tipos de

Depreciacion de la moneda: Mide el
grado en que la moneda local pierde
valor en relacién con otras monedas

cambio puede aumentar el | extranjeras. 1,28%
riesgo de pérdidas
cambiarias para Sumavet,
10% especialmente si tiene Restricciones mas severas en la
pasivos denominados en obtencién de divisas: Monitorizar la
moneda extranjera o Si imposibilidad de realizar
necesita convertir ingresos | transacciones en divisas extranjeras
en moneda local a unatasa | debido a las restricciones impuestas
desfavorable. por el gobierno u otros factores. Un
aumento en este porcentaje indicaria
un mayor impacto en los ingresos de
Sumavet debido a las restricciones en
la obtencion de divisas. 6
Total Ponderacion Riesgo de Tipo de Cambio 8%
Riesgo Operativo: La
escasez de divisas puede Porcentaje de Pagos a Proveedores
generar desafios operativos | Internacionales sin Atrasos:
adicionales, como Mide el porcentaje de pagos a
dificultades para pagar proveedores internacionales que se
25% proveedores ir_lternacio_n:stles, realizan sin retrasos. Un descenso en
retrasos en la importacion de | este porcentaje podria indicar
productos y problemas dificultades para realizar pagos a
logisticos relacionados con | tiempo debido a la escasez de divisas,
la disponibilidad de divisas | lo que podria afectar las relaciones
para el transporte de con los proveedores y la
mercancias. disponibilidad de suministros. 21% 6%
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Tiempo Promedio de Importacion de
Productos: Calcula el tiempo
promedio que transcurre desde que se
realiza un pedido de productos hasta
gue se reciben en las instalaciones de
Sumavet. Un aumento en este tiempo
podria indicar retrasos en la
importacion debido a dificultades
relacionadas con la disponibilidad de
divisas para el transporte de
mercancias.

Disponibilidad de Productos en
Inventarios: Evalla la disponibilidad
de productos en los inventarios de
Sumavet en relacion con la demanda
esperada. Se puede medir como el
porcentaje de productos disponibles
en comparacion con los requeridos.
Un aumento en este indice podria
indicar problemas logisticos
relacionados con la escasez de divisas
ara el transporte de mercancias.

35%
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10%

Riesgo de Financiamiento:
La escasez de divisas puede
dificultar el acceso a
financiamiento externo en
moneda extranjera, lo que
podria limitar las opciones
de endeudamiento y afectar
la capacidad de Sumavet
para financiar sus
operaciones y proyectos de
inversion.

Porcentaje de Financiamiento Externo
en Moneda Extranjera: Mide el
porcentaje del financiamiento total de
Sumavet que esta denominado en
moneda extranjera. Un menor
porcentaje podria indicar una menor
dependencia de la financiacion en
moneda extranjera y, por lo tanto, una
menor exposicion al riesgo cambiario
y a la escasez de divisas.

17%

Tasa de Interés Promedio de los
Préstamos Externos: Calcula la tasa de
interés promedio pagada por Sumavet
en sus préstamos externos. Un
aumento en la tasa de interés
promedio podria indicar un mayor
costo de endeudamiento debido a la
escasez de divisas y la percepcion de
riesgo por parte de los prestamistas.

3,79%
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Indice de Satisfaccion del Cliente:
) B Mide la satisfaccion general de los
Riesgo de Reputacion: La | clientes de Sumavet con los

incapacidad de Sumavet productos, servicios y la experiencia
para satisfacer las demandas | general de la empresa. Se puede medir
7 504, | d€ Sus clientes debido ala | través de encuestas periédicas,
escasez de divisas podria | comentarios de clientes y revisiones
dafiar su reputacion en el en linea. Una disminucién en el indice

mercado y afectar la lealtad | de satisfaccion del cliente podria

de los clientes a largo plazo. | indicar una percepcién negativa de la
capacidad de Sumavet para satisfacer
las demandas debido a la escasez de

divisas. 3 4%
Total Ponderacion Riesgo Operativo 4%
Ponderacion Total 73,21%

Analisis

La escasez de divisas tiene un impacto minimo en las operaciones y la rentabilidad de Sumavet.

Fuente: Elaboracion Propia
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