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RESUMEN

El objetivo general es establecer la factibilidad de construccion de apartamentos para
alquiler en el sector sureste del municipio de San Pedro Sula, Cortés, desde el punto de vista
del estudio de mercado, técnico y financiero. Se decidid investigar el riesgo de la inversion para
conocer los resultados y reducir la incertidumbre del inversionista ante el proyecto deseado. La
tasa interna de retorno del inversionista debera ser mayor que el costo de capital para aceptar el
proyecto, de lo contrario, debera rechazarse. La investigacion tiene un enfoque cuantitativo,
disefio no experimental, es un estudio transversal con un alcance descriptivo. Su tipo de muestra
es probabilistica para generalizar los resultados, la poblacion es mayor de 18 afios y
econdmicamente activa. Su tasa de rendimiento es de 14.18%, por lo que es menor que el costo

de capital de 16.74%. Por lo tanto, no se recomienda ejecutar el proyecto.

Palabras clave: riesgo, incertidumbre, inversion, Tasa Interna de Retorno (TIR), costo

de capital.
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ABSTRACT

This project’s objective is to know the apartments’ construction feasibility in the
southeast region of San Pedro Sula, Cortés. The researchers decided to investigate the
investment’s risk to find the results and reduce the uncertainty of the investor. The research
hypothesis states that the internal rate of return of the investor must be greater than the cost of
capital to accept the project, if it is lower, it must be rejected. The research has a quantitative
approach, non-experimental design, it is a cross-sectional study with a descriptive scope. It uses
a probabilistic sample type, the population is over 18 years old and economically active. Its rate
of return (14.18%) is less than the cost of capital (16.74%). Therefore, it is not recommended

to develop the project.

Keywords: investment’s risk, uncertainty, investment, Internal Rate of Return (IRR),

capital cost.
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CAPITULO I. PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA

El capitulo | consiste en estructurar y desarrollar el proyecto a través de los “cinco
elementos de la investigacion: objetivos, preguntas, justificacion, viabilidad y evaluacion de las
deficiencias” (Hernandez Sampieri, 2006, p.56). Su objetivo es obtener una investigacion
concreta, tomando en cuenta la disponibilidad de recursos humanos y financieros. En este
capitulo, se detalla el planteamiento de la investigacion: Prefactibilidad de construccién de
apartamentos en colonia La Sabana, sector sureste de San Pedro Sula, Cortés, con el proposito
de dar a conocer los antecedentes del problema, plantear las preguntas a las cuales se dara
respuesta a lo largo de la investigacion, establecer los objetivos y justificar el proyecto de

investigacion. s

1.1 INTRODUCCION

La evaluacion de un proyecto de inversion tiene como objetivo conocer si es factible
econdmicay socialmente, ya que este debe satisfacer una necesidad de una forma rentable. Esta
evaluacion de un proyecto de inversién se basa en tres estudios: estudio de mercado, técnico y
financiero. Para poder tomar una decision de asignar los recursos econdémicos disponibles a la
mejor alternativa, es importante realizar una adecuada planeacion de las inversiones, es por ello
que se debe hacer una investigacion previa a la inversion para poder contar con la informacion
necesaria sobre el lugar que se pretende invertir y de esta manera poder reducir el riesgo y la

incertidumbre del inversionista.

La incertidumbre es uno de los problemas a los que se enfrentan los inversionistas a la
hora de tomar una decision sobre un proyecto de inversion, ya que Givone (2021) afirma: “no
es posible conocer con certeza el retorno que el mismo producira en un periodo dado” (p.3).
debido a que el real no coincida con el presupuestado como consecuencia de factores
climatoldgicos, sociales y politicos. Por otro lado, el riesgo de una inversion es un factor que
no siempre es considerado por los inversionistas al momento de invertir en diferentes tipos de
proyectos, causando grandes pérdidas que pudieron haberse previsto si se hubiese realizado un

estudio de prefactibilidad antes de invertir sus recursos en algo desconocido.

El objetivo de este proyecto de inversion es conocer la factibilidad de construccion de

apartamentos para alquiler en el sector sureste de San Pedro Sula, Cortés. Al tener un activo



fijo que no esté generando ningln tipo de beneficio, se decidi6 desarrollar esta investigacion.

Actualmente, existe una demanda de vivienda alta en San Pedro Sula, debido a los ultimos
desastres naturales ocurridos en el mes de noviembre del 2020 (lota y Eta). El déficit
habitacional en San Pedro Sula era de 400,000 casas, sin embargo, este se duplicé después de
los huracanes, segun informes de La Prensa. (La Prensa, 2021). Lo que hace que este proyecto
de inversidn sea atractivo para los inversionistas y pueda satisfacer las necesidades de vivienda

de la poblacion.

El siguiente estudio se desarrollara en la colonia La Sabana, en el municipio de San Pedro
Sula, ubicado en el departamento de Cortés, Honduras. Esta investigacion se realizara a lo largo
del tercer periodo académico de UNITEC, iniciando el 19 de julio de 2021 y culminando el 24
de septiembre de 2021. La investigacion se realizara mediante recursos académicos,

investigaciones previas, datos oficiales del pais y recursos propios de los investigadores.

1.2 ANTECEDENTES

Para poder realizar una investigacion es necesario conocer su origen. (Hernandez
Sampieri, 2006) afirma: “Los antecedentes son la revision de las investigaciones previas que,
de manera directa o indirecta, abordan nuestro tema de investigacion” (p.127). Es por ello que

se analizaran los antecedentes que existen sobre el tema de investigacion a desarrollar.

San Pedro Sula es una ciudad con una alta necesidad de vivienda, y como se mencionaba
anteriormente, los desastres naturales ocurridos en el pasado afio han sido uno de los principales
causantes de que esta necesidad aumentara de una forma rapida. La busqueda de un lugar seguro
y que no sea inundable son las caracteristicas que se andan buscando en la actualidad por los

sampedranos.

Durante los ultimos afios hemos visto el auge que han tenido los apartamentos para
alquiler y como constantemente se estan ofreciendo estos servicios por diferentes medios. Sin
embargo, la mayoria de estos lugares no cumplen con las necesidades de una familia, ya que

ofrecen espacios muy reducidos y poco comodos para poder vivir.



1.3 DEFINICION DEL PROBLEMA

A continuacion, se detalla el enunciado, la formulacion y las preguntas de investigacion
del problema sobre el estudio de prefactibilidad de construccion de apartamentos para alquiler
en el sector sureste de San Pedro Sula, Cortés. El planteamiento del problema se basa en cinco
elementos de la investigacion: objetivos, preguntas, justificacion, viabilidad y evaluacién de las
deficiencias” (Hernandez Sampieri, 2006). Mediante un estudio de mercado, técnico y

financiero, se pretende comprobar la factibilidad del proyecto.

1.3.1 ENUNCIADO DEL PROBLEMA

Los servicios de arrendamiento que se ofrecen actualmente en San Pedro Sula, no
satisfacen, en su mayoria, a la poblacion. Los precios elevados en comparacion a las
infraestructuras crean inconformidad en los inquilinos, ya que no les ofrecen ningun tipo de
espacio que cumpla con los requisitos para tener una vivienda comoda y acogedora. La
accesibilidad a zonas comerciales, empresas de trabajo, restaurantes y servicios

basicos/publicos, crean una ventaja competitiva al momento de generar una oferta de vivienda.

Tomando en cuenta que existe un activo disponible para ejecutar este proyecto y que
actualmente no genera ninguna rentabilidad para los inversionistas, es necesario saber cual sera
el beneficio o el riesgo de la inversion para tomar una decision. En la siguiente figura se ve
plasmado el ingreso actual contra lo deseado, reflejando una brecha existente del 100% de

diferencia ya que no existe ningln ingreso real en la actualidad.

1.3.2 FORMULACION DEL PROBLEMA

La inversion de capital en diferentes tipos de proyectos, sin antes realizar estudios que
respalden la rentabilidad de los mismos, genera un alto riesgo y mucha incertidumbre en los
inversionistas, ya que se enfrentan a algo desconocido y esto puede ocasionar grandes pérdidas

de recursos financieros.

Teniendo en cuenta las ideas sobre el tema de estudio, con el proposito de orientar la
investigacion e identificar las variables vinculadas con el problema, es necesario plantear la

siguiente pregunta de investigacion:



¢Cudl es el riesgo de inversion para este proyecto desde el punto de vista de mercado,

técnico y financiero?

1.3.3 PREGUNTAS DE INVESTIGACION

Las preguntas de investigacién “orientan hacia las respuestas que se buscan con la
investigacion” (Hernandez et al., 2010, p. 37). Y parten del enunciado y formulacion del
problema. Considerando temas de mercado, técnicos y financieros, se formulan las siguientes

preguntas de investigacion:

1. Mercado
¢ Qué factores de mercado son necesarios de tomar en cuenta para poder establecer un
complejo de apartamentos unifamiliar y multifamiliar en San Pedro Sula?

2. Técnico
¢Qué aspectos técnicos asociados con un complejo de apartamentos unifamiliar y

multifamiliar en San Pedro Sula deben ser considerados para ejecutar el proyecto?

3. Financiero

3.1.;Cudl es el costo de construir un complejo de apartamentos unifamiliar y

multifamiliar en San Pedro Sula?

3.2.¢Es factible construir un complejo de apartamentos unifamiliar y multifamiliar en
San Pedro Sula?

1.4 OBJETIVOS DEL PROYECTO

A continuacion, se detalla el objetivo general y los objetivos especificos de la
investigacion. “Son las guias del estudio y hay que tenerlos presentes durante todo su
desarrollo. Evidentemente, los objetivos que se especifiquen requieren ser congruentes entre
si” (Hernandez et al., 2010, p. 37).



1.4.1 OBJETIVO GENERAL

Establecer, desde un punto de vista de mercado, técnico y financiero, la factibilidad de un
complejo de apartamentos dirigido a unidades tanto unifamiliares como multifamiliares
construido de tal manera que la infraestructura y espacio sean los adecuados para que los

ocupantes tengan la capacidad de vivir y trabajar comodamente en San Pedro Sula.

1.4.2 OBJETIVOS ESPECIFICOS

1. Determinar los factores de mercados necesarios para poder establecer un complejo de

apartamentos unifamiliar y multifamiliar en San Pedro Sula.

2. Determinar los aspectos técnicos asociados con la ejecucion del proyecto de un

complejo de apartamentos unifamiliar y multifamiliar en San Pedro Sula.

3. Determinar el costo y la factibilidad de la construccion de un complejo de apartamentos

unifamiliar y multifamiliar en San Pedro Sula.

1.5 JUSTIFICACION

La justificacion “indica el porqué de la investigacion exponiendo sus razones. Por medio
de la justificacion debemos demostrar que el estudio es necesario ¢ importante” (Hernandez et

al., 2010, p. 37).

En una ciudad como San Pedro Sula, que recibe un constante flujo de migrantes de otros
departamentos de Honduras y permanece por consecuencia en un estado de crecimiento, un
complejo de apartamentos es una oportunidad de negocios prometedora que, para asegurar su
rentabilidad a largo plazo, requiere de una investigacion a fondo de los factores de mercado,

técnico y analisis financiero.

Dicho esto, aunque el proyecto se determine rentable a primera vista, este proyecto podra
calmar las dudas de cualquier inversionista interesado en el proyecto. A pesar de que hay varios
complejos de apartamentos ya establecidos en San Pedro Sula, no son todos los que ofrecen lo

necesario para satisfacer las necesidades especificas de un individuo o una familia pequefa.



CAPITULO Il. MARCO TEORICO

El capitulo Il hace referencia al marco tedrico de la investigacion. En esta seccion se
presenta un analisis de la situacion actual de la construccién y alquiler de apartamentos.
Hernandez Sampieri (2006) afirma: El marco tedrico “proporciona una vision de donde se situa

el planteamiento propuesto dentro del campo de conocimiento en el cual nos moveremos”
(p.64).

Se encontrara un analisis del macroentorno, microentorno, analisis local e interno para
conocer el comportamiento de este tipo de proyectos a nivel mundial y en Honduras. También
se econtraran las teorias de sustento que se utilizaran para el desarrollo de la investigacion y en
la cual estaran basados los estudios de mercado, técnico y financiero. Al concluir el capitulo,
se incluye el marco legal para conocer lo que la ley hondurefia establece en cuanto al proyecto

de investigacion.

2.1 ANALISIS DE LA SITUACION ACTUAL

A continuacién, se presenta la informacion desde un analisis del macroentorno (nivel
mundial), microentorno (nivel latinoamericano), andlisis local (Honduras) y un analisis interno
(San Pedro Sula) y como cada uno de ellos se relaciona con la investigacion de construccién y
alquiler de apartamentos en La Sabana, San Pedro Sula, Cortés.

2.1.1 ANALISIS DEL MACROENTORNO

El andlisis del macroentorno se realizara a nivel mundial con el objetivo de brindar
informacidn sobre el porcentaje de crecimiento en construcciones de vivienda para alquiler en
diferentes paises, el perfil demogréafico de los inquilinos y cual es el porcentaje de migracion

que existe hacia este tipo de infraestructuras multifamiliares.

A continuacion, se realizé la basqueda en base a los tres indicadores antes mendionados,

por lo que en los siguientes paises encontramos una similitud a la realidad hondurefa.



1) Espafa

En esta seccion se espera conocer cual es el comportamiento de la construccion de

vivienda en este pais.

El “Build to rent” es algo que siempre ha existido. Sin embargo, en la actualidad, ha
tenido un crecimiento exponencial a nivel mundial. Uno de los beneficios de este modelo de
negocio es larentabilidad que ofrece a los inversionistas. Gracia (2020) afirma: “La rentabilidad
bruta de la vivienda en alquiler nacional alcanzé el 3,9 % en el segundo trimestre del 2019,

segun el Banco de Espafia”.

Es por ello que muchos inversionistas extranjeros han visto una oportunidad en este pais
y se sienten atraidos por el mercado inmobiliario espafiol. Todo el auge del turismo ha influido

de una forma significativa en la demanda de arrendamiento.

La Informacion (2021) afirma:

La inversion en residencial en alquiler en Europa ascendid a 46.000 millones en 2020, lo
que representa un incremento interanual del 6% y una subida del 17% respecto a la media
de los ultimos cinco afos, segun el informe 'European multifamily' elaborado por Savills

Aguirre Newman.

La mayoria de las personas que buscan alquilar este tipo de infraestructuras unifamiliares

y multifamiliares en su mayoria, son jovenes. En un articulo de Real Estate News,

(Chiara, 2021) afirma:

Los espafioles promedio que eligen el alquiler en Espafia tienen entre unos 30 a 40 afios
y cuentan con ingresos de 1.250 euros por mes aproximadamente. También estan las

parejas de entre unos 25 a 35 afios que tienen una media de 1.600 euros de ingresos.



2) Estados Unidos

Siguiendo con el analisis mundial de la constuccion de vivienda para alquiler, también se

encontré informacion sobre el crecimiento de este sector en Estados Unidos.

Herndndez (2020) afirma: “La construccion de nuevas viviendas en Estados Unidos
aument6 22.6% al cierre del mes de de julio con relacion a junio, informd [...] el Departamento

de Comercio”.

El articulo también menciona que se registrd6 un fuerte cantidad de permisos de

construccidn para este rubro en lo que es la parte sur y noroeste del pais.

Debido a la baja en las tasas de interés, las personas empezaron a comprar y a postularse
para obtener créditos hipotecarios para la adquisicién de viviendas. BBC News Mundo (2020)
afirma: ““ ‘El mercado paso la fase de recuperacion y ahora esta en auge’, escribié el economista

jefe de la organizacién, Lawrence Yun, en un informe publicado a fines de agosto.”

2.1.2 ANALISIS DEL MICROENTORNO

El analisis del microentorno se realizara a nivel latinoamericano, basandose en los tres

criterios utilizados en el macroentorno. El cual se detalla a continuacion.

1) Argentina

El caso de Argentina es muy interesante, ya que la mayoria de la poblacion tiene vivienda
propia. Sin embargo, existe un deficit habitacional y se considera que probablemente continue

empeorando.

Gonzales Casartelli (2021) afirma:

Se calcula que alrededor de tres millones y medio de familias -lo que equivale a un tercio
de la poblacidn- no tienen acceso a una vivienda adecuada, una situacion que se agrava
consistentemente desde el 2001, segun el Centro de Implementacidn de Politicas Publicas

para la Equidad y el Crecimiento (CIPPEC).



En Argentina existe un tema histdrico y cultural en cuanto a las viviendas. Los argentinos
buscan adquirir sus propias casas porque eso le da un estatus y un motivo de bienestar
econdmico. Sin embargo, este tipo de infraestructuras podria dar respuesta a la necesidad de
muchos de sus ciudadanos y brindarles condiciones comodas para poder vivir dignamente a

aquellas personas que no pueden adquirir sus viviendas propias.

El disefio y puesta en marcha de una politica pablica en materia de alquiler de viviendas
podria constituir una via importante para dar respuesta a una parte de la demanda que
recorre los diferentes sectores de la escala social argentina y con ello contribuir a

alcanzar condiciones de habitat mas justas. (HABITAR, 2018)

Argentina registro un crecimiento en el rubro de construccion de vivienda del 22.7% en

el ultimo afio, segun el el Instituto Nacional de Estadistica y Censos (Indec).
2) Chile

La pandemia y el confinamiento afecté en gran manera a este rubro, debido a la
imposibilidad de poder vivistar las viviendas en alquiler dentro del pais. Sin embargo, Cabello
(2020) afirma: “el desconfinamiento de varias comunas reactivo de inmediato la busqueda de

inmuebles”.

Las personas se encuentran en busqueda de apartamentos mas amplios a un precio menor.
Debido al teletrabajo, la cercania al trabajo no es uno de los factores a considerar en estos
momentos. (Cabello, 2020) afirma: “Por lo que es probable que veamos una mayor demanda
en comunas periféricas de la capital o incluso fuera de la Region Metropolitana. Sectores donde

los precios son menores y las superficies mayores”, comenta Castro™.

“Segun los datos de Portalinmobiliario, la cantidad de avisos de departamentos para venta
crecieron 27,4% interanual, y 53% en arriendo, lo que contrasta con los avisos de casas, que

cayeron 16,4% en venta y 44,9% en arriendo” (Molina J., 2021)

El aumento de mensualidad en los alquileres de vivienda no puede superar al IPC (indice

de precios del consumidor), ublicado por el INEC (Instituto Nacional de Estadistica y Censos)



3) Meéxico

A pesar de la pandemia de COVID-19, se ha dado un incremento en la compray renta de
inmuebles en la principales ciudades de México como ser Ciudad de Meéxico, Monterrey y

Guadalajara.

Ramirez (2021) afirma:

A comparacion del primer semestre del 2020, durante el mismo periodo pero de 2021
el nimero de leads (interés de compra/renta) subi6é un 21% en general; ademas, indicé
que el interés por la compra subié 26% vy, en cuanto al interés de renta, este se

incrementd en 16%.

Entre las principales ventajas que se encuentran en México del “build to rent”, es la
demanda de vivienda que existe en este pais, superando la oferta. Este tipo de vivienda se ha
convertido en la posibilidad de acceder a viviendas para todas las personas que no pueden

acceder a financiamientos para la adquisicion de sus propios hogares.

2.1.3 ANALISIS LOCAL

A lo largo del analisis del macroentorno y microentorno, se observé como estos diferentes
paises a nivel mundial y latinoamericano han tenido un auge en cuanto a la construccién de
viviendas para alquiler, facilitando a los inquilinos un lugar comodo por un precio accesible

que satisfaga las necesidades basicas de una persona o una familia.

En el siguiente analisis se desea conocer cual es la situacion en la que se encuentra

Honduras en cuanto a este tipo de construcciones.

“Con el fin de satisfacer las necesidades que hoy en dia exigen las familias al sector
construccion, las principales ciudades de Honduras le han apostado al desarrollo vertical

inmobiliario” (Construir, 2018)

En Tegucigalpa, las zonas en las que mas se construyen estos proyectos son:
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Residenciales Lomas del Guijarro, Lomas del Mayab, San Ignacio, La Cumbre y en la salida a

Santa Lucia.

“Una de las estrategias que emplean los inversionistas para evitar dejar a medias su
construccion es la de realizar las preventa de las unidades habitacionales y de esta manera

asegurar la finalizacion del proyecto” (Amador, 2018).

2.1.4 ANALISIS INTERNO

En esta seccion, se analizara cual es la situacion de San Pedro Sula ante el proyecto de
investigacion. La demanda en la ciudad es creciente y esto puede causar un despegue en la

construccion de edificios verticales.

En 2015, surgi6 el boom de los edificios con vivienda vertical, que continu6 en 2016 y
2017. Se sumaron torres de oficinas y de usos mixtos, que combinan lo comercial y lo
corporativo. Sin embargo, en 2019 bajo la oferta de este tipo de proyectos y en la
actualidad son pocos los que se encuentran en construccion. EI noroeste y suroeste son
los cuadrantes que mas han crecido en condominios, apartamentos y oficinas por ser las

zonas de mayor plusvalia en San Pedro Sula. (Palacios, 2021)

Después de los desastres naturales ocurridos en noviembre del 2020, la necesidad de
vivienda aumentd, debido a que muchos hondurefios estan buscando migrar a lugares no
inundables. Sin embargo, la mayoria de edificaciones de este tipo que se han realizado hasta el
dia de hoy, son dirigidas a la clase media alta y alta de la ciudad. Es por ello, que existe una

gran oportunidad de inversidn en construcciones verticales para la clase media de la poblacion.

2.2 TEORIAS DE SUSTENTO

En esta seccion, se detallaran las teorias de sustento utilizadas para realizar el estudio de

mercado, técnico y financiero.
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2.2.1 ESTUDIO DE MERCADO

Baca Urbina (2010) afirma: “es la determinacion y cuantificacion de la demanda y la

oferta, el analisis de los precios y el estudio de la comercializacién” (p.7).

El estudio de mercado tiene como objetivo conocer y verificar la posibilidad de que un

Andlisis
del mercado

Andlisis Andlisis Analisis Analisis de la
de la oferta de la demanda de los precios comercializacién

Conclusiones
del analisis
de mercado

llustracion 1 Mapa conceptual sobre analisis del mercado.

Fuente: elaboracion propia.

2.2.1.1 ANALISIS DE LA OFERTA

“El propésito que se persigue mediante el analisis de la oferta es determinar o medir las
cantidades y las condiciones en que una economia puede y quiere poner a disposicion del

mercado un bien o un servicio” (Baca Urbina, 2010, p.41).

El proyecto ofrecera apartamentos para alquiler, a un precio accesible, que satisfagan las

necesidades de personas en el sector sureste del municipio de San Pedro Sula.
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2.2.1.2 ANALISIS DE LA DEMANDA

El principal proposito que se persigue con el analisis de la demanda es determinar y medir
cudles son las fuerzas que afectan los requerimientos del mercado respecto a un bien o
servicio, asi como establecer la posibilidad de participacion del producto del proyecto en

la satisfaccion de dicha demanda. (Baca Urbina, 2010, p.15)

Existen diferentes factores en los cuales se basa la demanda y esto incluye el producto,
el precio, la plaza y promocién del bien o servicio que se desea bindar. Cuando se obtiene
informacién de fuentes primarias y secundarias, es posible conocer los comportamientos
historicos de la misma y poder concluir si existe una demanda insatisfecha a la cual se puede
atender.

2.2.1.3 TEORIA DE LAS 4P’s

El marketing mix, es la forma como se integran, el producto, el precio, la distribucién y
la promocion de tal manera que sea adecuada para atender las necesidades y deseos del
segmento de mercado seleccionado por la empresa como su mercado objetivo, es decir
a donde dirige todos sus esfuerzos de marketing para posicionar su producto y lograr la

posicién competitiva deseada dentro del mismo. (Feijoo Jaramillo, 2018, p.52)

El producto “es el bien o servicio que adquiere el consumidor para satisfacer sus

necesidades”(Feijoo Jaramillo, 2018, p.53)

Existen 4 componentes para poder definir como seré el producto o servicio que se va a

ofrecer.

Feijoo Jaramillo (2018) afirma:

Los cuatro componentes del producto:
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1. Lafuncion que va a desempefiar: el propdsito para el que se cred.

2. Las caracteristicas técnicas y atributos : medias de peso, tamafio, color, estilo,

etc.

3. Los servicios anexos: servicios posventa.

4. Los valores simbélicos que se atribuyen al producto: un determinado producto
se puede asociar a valores y caracteristicas como la juventud, la fortaleza, la

libertad, etc. (p. 53)

El precio “es una variable del marketing mix que influye de forma muy significativa sobre
la relacion comercial, ya que para los consumidores es un aspecto fundamental a la hora de

elegir entre varios productos” (Feijoo Jaramillo, 2018, p.56).

La plaza “incluye actividades de la empresa encaminadasa que el producto esté disponible
para los clientes meta”(Armstrong & Kaotler, 2013, p.53) Es decir, la ubicacién en la que se

encontraran los apartamentos.

La promocién “se refiere a las actividades que comunican los méritos del producto y
persuaden a los clientes meta a comprarlo”(Armstrong & Kotler, 2013, p.53) En este caso, la

promocion del proyecto de investigacion se llevaréa a cabo mediante redes sociales.

2.2.1.4 ANALISIS DE LOS PRECIOS

El precio “es la cantidad monetaria a la cual los productores estan dispuestos a vender y
los consumidores a comprar un bien o servicio, cuando la oferta y la demanda estan en
equilibrio” (Baca Urbina, 2010, p.44)

2.2.1.5 ANALISIS DE LA COMERCIALIZACION

La comercializacion “es la actividad que permite al productor hacer llegar un bien o

servicio al consumidor con los beneficios de tiempo y lugar”(Baca Urbina, 2010, p.48).
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Baca Urbina (2010) afirma:

La comercializacién no es la simple transferencia de productos hasta las manos del

consumidor; esta actividad debe conferirle al producto los beneficios de tiempo y lugar;

es decir, una buena comercializacion es la que coloca al producto en un sitio y momento

adecuados, para dar al consumidor la satisfaccion que él espera con la compra. (p. 48)

Para comercializar los apartamentos, se deben utilizar canales de marketing que actutien

como intermediarios para que lleven el producto a los consumidores.

2.2.2 ESTUDIO TECNICO

Con el estudio técnico, se pretende resolver las preguntas referentes a donde, cuanto,

cuando, cdmo y con qué producir lo que se desea, por lo que el aspecto técnico-operativo

de un proyecto comprende todo aquello que tenga relaciéon con el funcionamiento y la

operatividad del propio proyecto. (Baca Urbina, 2010, p.74)

En el estudio técnico se definira que tipo de disefio y estructura es la mejor opcion para

la construccion de apartamentos para alquiler en la ciudad de San Pedro Sula, Cortés, todo bajo

el marco legal de construcciones en Honduras.

Estudio
Técnico
I

| I I

|

Localizacion Tamafio Costos

Marco legal

Ilustracion 2 Mapa conceptual sobre estudio técnico.

Fuente: elaboracion propia.

15



2.2.2.1 LOCALIZACION

La localizaciéon del proyecto es un factor que determinara la rentabilidad de esta inversion.
Sapag (2007) afirma: “La seleccion de la localizacion del proyecto se define en dos ambitos: el
de la macrolocalizacion, donde se elige la region o zona; y el de la microlocalizacién, que

determina el lugar especifico donde se instalara el proyecto” (p. 107).

2.2.2.2 TAMANO

El tamafio 6ptimo de un proyecto “es su capacidad instalada, y se expresa en unidades de
produccién por afio. Se considera 6ptimo cuando opera con los menores costos totales o la

maxima rentabilidad econémica” (Baca Urbina, 2010, p.75).

2.2.2.3 COSTOS

Baca Urbina (2010) afirma:

Los costos tienen por objetivo ordenar y sistematizar la informacidn de caracter monetario
que proporcionan las etapas anteriores y elaborar los cuadros analiticos que sirven de base
para la evaluacion econémica. Comienza con la determinacion de los costos totales y de
la inversion inicial a partir de los estudios de ingenieria, ya que estos costos dependen de
la tecnologia seleccionada. Continda con la determinacion de la depreciacion y

amortizacion de toda la inversion inicial. (p. 8)

2.2.2.4 MARCO LEGAL

Un proyecto siempre debe incorporarse y acatar las disposiciones juridicas vigentes.

Desde la primera actividad al poner en marcha un proyecto, que es la constitucion
legal de la empresa, la ley dicta los tipos de sociedad permitidos, su funcionamiento, sus
restricciones, dentro de las cuales la mas importante es la forma y el monto de participacion

extranjera en la empresa. (Baca Urbina, 2010, p.103)
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2.2.3 ESTUDIO FINANCIERO

El estudio financiero pretende determinar cuél es el monto de los recursos econémicos
necesarios para la realizacion del proyecto, cudl seré el costo total de la operacion de la
planta (que abarque las funciones de produccion, administracion y ventas), asi como otra
serie de indicadores que servirdn como base para la parte final y definitiva del proyecto.

(Baca Urbina, 2010, p.139)

2.2.4.1 DETERMINACION DE LOS COSTOS

El costo “es un desembolso en efectivo o en especie hecho en el pasado (costos hundidos),
en el presente (inversion), en el futuro (costos futuros) o en forma virtual (costo de
oportunidad)”(Baca Urbina, 2010, p.139)

Es necesario conocer los costos totales del proyecto, en ellos se incluyen los costos de

produccidn, administracion, venta o alquiler y financieros.

Un costo que se debe tener presente es el mantenimiento. La infraestructura debe revisarse
periodicamente y aplicar el mantenimiento a las instalaciones y obras fisicas que lo requieran

luego de una inspeccién realizada.

2.2.4.2 INVERSION TOTAL INICIAL

“La inversion inicial comprende la adquisicion de todos los activos fijos o tangibles y
diferidos o intangibles necesarios para iniciar las operaciones de la empresa, con excepcion del
capital de trabajo” (Baca Urbina, 2010, p.143)

2.2.4.3 INGRESO POR VENTAS

Es importante realizar el célculo correcto y real de los ingresos por ventas, considerando
factores econdmicos y sociales del pais para que los datos sean lo mas certeros posibles. La

principal fuente de ingreso sera por la renta de apartamentos.
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2.2.4.4 CAPITAL DE TRABAJO

Desde el punto de vista contable el capital de trabajo se define como la diferencia
aritmética entre el activo circulante y el pasivo circulante. Desde el punto de vista
practico, esta representado por el capital adicional (distinto de la inversion en activo fijo
y diferido) con que hay que contar para que empiece a funcionar una empresa. (Baca

Urbina, 2010, p. 145)

Aunque el capital de trabajo de considera también como parte de la inversion inicial,
existe una diferencia. Armstrong & Kotler (2013) afirma: “[...] tal diferencia radica en su
naturaleza circulante. Esto implica que mientras la inversion fija y la diferida pueden
recuperarse por la via fiscal, mediante la depreciacion y la amortizacién, la inversion en capital
de trabajo no puede recuperarse por este medio, puesto que, dada su naturaleza, la empresa se

resarcira de él a corto plazo” (p. 146).

2.2.4.5 PUNTO DE EQUILIBRIO

“El analisis del punto de equilibrio es una técnica 1til para estudiar las relaciones entre

los costos fijos, los costos variables y los ingresos”(Baca Urbina, 2010, p. 148).

Se dice que existe un punto de equilibrio cuando los ingresos por venta son iguales que
los costos fijos y variables del proyecto. Es decir, el inversionista no gana ni pierde,

simplemente se mantiene.

2.2.4.6 ESTADO DE RESULTADOS

Baca Urbina (2010) afirma:

La finalidad del analisis del estado de resultados o de pérdidas y ganancias es calcular
la utilidad neta y los flujos netos de efectivo del proyecto, que son, en forma general, el

beneficio real de la operacién de la planta, y que se obtienen restando a los ingresos
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todos los costos en que incurra la planta y los impuestos que deba pagar. (p. 150)

Concepto

+ |Ingresos

- |Costo de lo vendido

= [Utilidad marginal

- |Gastos administrativos
- |Gastos por venta

- |Gastos financieros

= [Utilidad bruta

- |Impuesto sobre la renta
Utilidad neta

+ |Depreciacién

Flujo de efectivo

2.2.4.7 BALANCE GENERAL

El balance general se compone de 3 elementos: activos, pasivos y capital. A continuacion

se explica a detalle cada uno de ellos.

Un activo es “cualquier pertenencia material o inmaterial; pasivo significa cualquier tipo
de obligacion o deuda que se tenga con terceros y capital significa los activos, representados en

dinero o en titulos, que son propiedad de los accionistas o propietarios directos de la empresa”

(Baca Urbina, 2010, p.155).
Férmula del balance general:

— Pasivos L . Capital

El balance general nos ayuda a conocer la situacion financiera de la empresa. Por medio
de este estado financiero podemos realizar diferentes analisis para conocer el nivel de

endeudamiento de la empresa, rendimiento sobre activos, rotacidn de cuentas por cobrar, etc.
2.2.4.8 COSTO DE CAPITAL
Para llevar a cabo el proyecto, se debe realizar una inversion inicial. Este capital, en la
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mayoria de las veces, puede provenir de diferentes fuentes, ya sea del inversionista, de

instituciones bancaria o de ambos.

“Como sea que haya sido la aportacion de capitales, cada uno de ellos tendra un costo

bl

asociado al capital que aporte, y la nueva empresa asi formada tendra un costo de capital propio’

(Baca Urbina, 2010, p.151).

Para que un proyecto sea rentable, los indicadores financieros deben ser mayores que el

costo de capital. Si es asi, el proyecto se acepta.

2.3 CONCEPTUALIZACION

Demanda +

Inversion Inicial -

Promocién +

Marco Legal -
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llustracién 3 Diagrama de las variables.
Fuente: elaboracion propia.

2.3.1 DEMANDA

“La demanda es la cantidad de bienes y servicios que el mercado requiere o solicita para
buscar la satisfaccion de una necesidad especifica a un precio determinado™ (Baca Urbina,
2010, p.15).

Mediante el uso de instrumentos de investigacion, en este caso las encuestas, se espera
conocer si existe 0 no la necesidad de vivienda en el sector sureste de San pedro Sula, si existe
una oportunidad de satisfacer a esa poblacion y cual es el precio que consideran justo pagar por

los servicios que se les ofrecera.

La demanda tiene una relacion directa con los ingresos, ya que si existe demanda, los

ingresos aumentaran y su grado de afectacion en la variable dependiente (TIR) sera positiva.

2.3.2 OFERTA

“Combinacién de productos, servicios, informacion o experiencias ofrecidas a un

mercado para satisfacer una necesidad o un deseo” (Armstrong & Kaotler, 2013, p.6).

Como mencionan los autores, se realiza una investigacion previa en donde se pone a
disposicion de las personas los productos, servicios 0 combinacion de ambos, sin embargo, en
algunas ocasiones el mercado no conoce de la oferta y se debe desarrollar una necesidad en la

poblacién a través del marketing ofreciendo una experiencia al usuario.

Su grado de afectacion es negativa en la variable dependiente, ya que si existe nueva

competencia, captara parte del mercado meta de los apartamentos y eso reduciria nuestra TIR.

2.3.3PRECIO

El precio “es la cantidad de dinero que se cobra por un producto o servicio; la suma de
valores que los clientes intercambian por los beneficios de tener o usar el producto o servicio”

(Armstrong & Kotler, 2013, p.257).
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El objetivo principal de toda empresa o proyecto es obtener utilidades por un producto o
servicio y esto se logra estableciendo un precio para los mismos. En este caso se refiere al valor
por rentar un apartamento multifamiliar, haciendo un intercambio de un servicio por una

remuneracién econémica.

Es por ello que es muy importante que el inversionista realice una investigacion desde el
punto de vista del mercado, es decir cuanto esta dispuesto a pagar el mercado como retribucién

del producto o servicio que se le esta ofreciendo.

El precio sera un factor fundamental para los apartamentos multifamiliares. Su grado de
afectacion es negativo basados en que entre mas alto sea el precio, menor capacidad de pago de
los clientes potenciales y por ende mayor desercicién del servicio.

2.3.4 PROMOCION

“Actividades que comunican las ventajas del producto y convencen a los consumidores

meta de comprarlo” (Armstrong & Kotler, 2013, p.52).

Este es uno de los elementos mas importantes, ya que en muchas ocasiones el producto o
servicio puede ser el mejory el de mas alta calidad. Sin embargo, si no se realiza una promocion
adecuada del mismo, el producto no sera conocido por el mercado meta y no obtendré los
resultados que el inversionista desea recibir. Para poder realizar una buena promocion se pueden
utilizar herramientas tecnoldgicas que den a conocer los productos o servicios de una forma
masiva, por ejemplo: redes sociales, medios escritos o hablados como periddicos, radio o

television, etc.

Una buena promocion del producto o servicios atraera clientes potenciales. Por lo tanto,
su grado de afectacion ante la variable dependiente sera positivo. Manteniendo inquilinos los

apartamentos multifamiliares, se generaran flujo de efectivo positivos.

2.3.5PLAZA

La plaza “incluye actividades de la empresa encaminadas a que el producto esté

disponible para los clientes meta” (Armstrong & Kotler, 2013).
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La plaza hace referencia a los medios de distribucion, es decir, los canales necesarios para
distribuir un producto o servicio, en este caso de los apartamentos en alquiler. Es el punto de
venta para la distribucién de un producto. Su grado de afectacion en la variable dependiente es
positivo, ya que si se tiene una ubicacion estratégica existira un alto flujo de personas en el

sector.

2.3.6 TAMANO

Sapag (2011) afirma: “Muestra su relacion con el nimero de unidades a producir, el
namero de consultas médicas que atender, la cantidad de empresas a las que prestar servicios

contables o el nimero de cursos a dictar en un periodo de tiempo” (p. 134).

Para conocer el costo de la inversion es necesario conocer el tamafio del proyecto. En este
caso, los metros cuadrados que podrian ofrecerse en los apartamentos. Esta variable tiene una
afectacion negativa sobre la TIR ya que, el no estipular el tamafio del proyecto puede generar
falta de espacio o por el contrario, tener exceso de infraestructura. Esto generaria costos

adicionales que representan una pérdida.

Cuando se posee un tamafio mas grande, la inversion incial incrementa y por lo tanto, la

tir disminuye.

llustracion 4 . Impacto del tamafio en la TIR.
Fuente: elaboracion propia.

2.3.7 MARCO LEGAL

“En toda nacidn existe una constitucién o su equivalente que rige los actos tanto del

gobierno en el poder como de las instituciones y los individuos” (Baca Urbina, 2010, p.127).

Es decir, que el marco legal es el conjunto de normas por las que se rige una empresa
tomando en cuenta su vigencia. Dentro de este marco legal podemos encontrar las restricciones,

permisos, como deben funcionar, etc.

El grado de afectacion de esta variable sobre la tir es negativa, ya que se deben pagar
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permisos de construccién, etc. que disminuyen las utilidades de la empresa.

2.3.8 UTILIDAD

"Las utilidades se definen como la diferencia entre los ingresos y los costos totales”
(Samuelson & Nordhaus, 2010, p. 301). El grado de afectacién ante la TIR es positiva, ya que

si se tiene un margen de utilidad alto, el impacto en los flujos de efectivo sera positivo.

2.3.9 INTERESES

Al adquirir un préstamo bancario, como fuente de financiamiento de la construccion de
apartamentos para alquiler, se generara un gasto por interes. Este gasto por interes tiene un
grado de afectacion negativo en la TIR, debido a que el pago de la deuda impedira que los flujos
de efectivo sean altos.

2.3.10 COSTOS

“Costo es un desembolso en efectivo o en especie hecho en el pasado, en el presente, en

el futuro o en forma virtual” (Baca, 2006, p. 169).

El mantenimiento de los apartamentos tiene un costo que representa una salida de
efectivo. Entre mayores sean los costos, menor seré el flujo de efectivo y tendra su grado de

afectacion ante la tasa interna de rendimiento sera negativo.

2.3.11 INGRESOS

“Entendemos por ingresos a todas las ganancias que ingresan al conjunto total del

presupuesto de una entidad” (Bembibre, 2009).

La fuente principal de ingresos que se tendra es de la renta de los apartamentos
multifamiliares. Su grado de afectacion es positivo ya que si los ingresos aumentan, la tir serd

mayor.

24



2.3.12 INVERSION INICIAL

“La inversion inicial comprende la adquisicion de todos los activos fijos o tangibles y
diferidos o intangibles necesarios para iniciar las operaciones de la empresa” (Baca Urbina,

2010, p. 143).

La inversion inicia en el momento que se decide ejecutar el proyecto y termina cuando el
mismo entra en operacion. Es en esta etapa intermedia es donde se lleva a cabo el estudio
técnico considerando, compra de terrenos, construccion de obras fisicas, adquisicion de

materias primas, capacitacion de personal, etc.

La inversion inicial representa en su totalidad una salida de efectivo y por ello, su grado
de afectacion es negativo. Entre mayor sea la inversion inicial, existe probabilidad que la tasa

interna de rendimiento disminuya y el proyecto no sea factible.

2.4 INSTRUMENTOS

Un vez disefiada nuestro enfoque de investigacion en el capitulo 1 y recopilado la
informacidn necesaria para comenzar con el proceso de el estudio de prefactibilidad en el
capitulo 2, solo queda determinar cuales instrumentos de investigacion utilizaremos como

apoyo para recopilar datos e informacién y luego organizarlos.

El instrumento de recoleccidn de datos esta orientado a crear las condiciones para la
medicion. Los datos son conceptos que expresan una abstraccion del mundo real, de lo
sensorial, susceptible de ser percibido por los sentidos de manera directa o indirecta,
donde todo lo empirico es medible. Por lo que las técnicas de recoleccién de datos
comprenden procedimientos y actividades que le permiten al investigador obtener
informacidn necesaria para dar respuesta a su pregunta de investigacion. (Hernandez

Mendoza, 2020)
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2.4.1 CUESTIONARIO O ENCUESTA

La encuesta es una herramienta o instrumento que proporciona informacion de fuentes
primarias con el fin de brindar informacidn confiable sobre el mercado. En vista de que una de
las variables mas criticas del proyecto es el interés de las personas y la demanda hacia el alquiler
de apartamento, consideramos que la aplicacion de cuestionarios o encuestas es la herramienta

mas apropiada para la recopilacion de datos.

Garcia Cordova (2002) afirma:

El objetivo de la encuesta es obtener informacion relativa a las caracteristicas
predominantes de una poblacién mediante la aplicacion de procesos de interrogacion y
registro de datos. Cuando la encuesta se realiza mediante la aplicacion de cuestionarios,
se puede conseguir principalmente informacion demografica, opiniones y

conocimientos de los sujetos a un asunto, situacion, tema o persona.

2.4.2 COTIZACION DE LA CONSTRUCCION

Mediante esta cotizacion, proporcionada por un ingeniero civil, basada en avaluos
citados, se logro tener una visualizacién del concepto del disefio de la construccién, asi como

los costos aproximados por m?.

2.4.3 MAPA DE LOCALIZACION DEL PROYECTO

En esta seccion se detallara con exactitud la direccion de los apartamentos. Utilizaremos

un croquis de la ubicacion.

Habiendo finalizado los instrumentos del estudio técnico se detalla la estructura de los
instrumentos financieros que se utilizaran para obtener los indicadores econdmicos del estudio

de investigacion.

26



2.4.5 ESTRUCTURA DEL ESTADO DE RESULTADO

En esta estructura se detallara el flujo de efectivo proyectado del inversionista. Este flujo

incluira la deuda por financiamiento obtenida para determinar los flujos anuales del proyecto

de inversion.

Tabla 1 Estructura del flujo de efectivo proyectado con deuda.

0 1 2 3
Ingreso 100,000.00 120,000.00 126,000.00
Venta de activo
Costos variables -30,000.00 -36,000.00 -37,800.00
Costos fijos -20,000.00 -20,000.00 -20,000.00
Intereses -20,520.00 -18,569.00 -16,631.00
Dep. construccioén -5,000.00 -5,000.00 -5,000.00
Dep. maquinaria -10,000.00 -10,000.00 -10,000.00
Valor libro
Utilidad 14,480.00 30,341.00 36,569.00
Impuesto -2,462.00 -5,158.00 -6,217.00
Utilidad neta 12,018.00 25,183.00 30,352.00
Dep. construccion 5,000.00 5,000.00 5,000.00
Dep. maquinaria 10,000.00 10,000.00 10,000.00
Valor libro
Terreno -80,000.00
Construccion -200,000.00
Maguinaria -100,000.00
Capital de trabajo -25,000.00 -3,000.00 -900.00 -378.00
Préstamo 228,000.00
Amortizacion -20,674.00 -22,534.00 -24,562.00
Valor de desecho
Flujo -405,000.00 3,345.00 16,748.00 20,412.00

Fuente: (Sapag, 2007)

2.4.5 ESTRUCTURA DE ESTADO DE SITUACION FINANCIERA

A continuacion, se detallara la estructura general de un Estado de Pérdidas y Ganancias,

también conocido como Estado de Resultados. La siguiente estructura es como referencia, se

debera usar el estado de pérdidas y ganancias de acuerdo con el marco legal y fiscal de

Honduras.
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Tabla 2 Estructura de un Estado de Resultados.
Flujo Concepto
+ Ingresos
- Costo de produccion
= Utilidad marginal
- Costos de administracion
- Costos de venta
- Costos financieros
= Utilidad bruta
- ISR (42%)
- RUT (10%)
= Utilidad neta
+ Depreciacién y amortizacion
- Pago a principal
= Flujo neto de efectivo (FNE)

Fuente: (Baca, 2006)

2.4.10 ESTRUCTURA DEL ESTADO DE SITUACION FINANCIERA

A continuacion, se detallara la estructura de un Estado de Situacion Financiera, también
conocido como Balance General. Se debera seguir el marco legal y fiscal de Honduras para la
ejecucion en este proyecto.

Tabla 3 Estructura del Balance General.

Activo Pasivo
Activo circulante Pasivo circulante
Valores e inversiones 112,652.00 Sueldos, deudores, impuestos 2,506,469.00
Inventarios 2,931,397.00
Cuentas por cobrar 1,968,890.00 Pasivo fijo
Subtotal 5,012,939.00 Préstamo a 5 afios 1,500,000.00
Activo fijo Capital
Equipo de produccion 3,248,005.00 Capital Social 6,941,485.00
Equipo de oficinas y ventas 420,100.00
Terreno y obra civil 1,876,000.00
Subtotal 5,544,105.00
Activo diferido 390,860.00
Total de activos 10,947,904.00 Pasivo + Capital 10,947,954.00

Fuente: (Baca, 2006)
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2.5 MARCO LEGAL

2.5.1 MUNICIPALIDAD DE SAN PEDRO SULA

Es la Autorizacion Municipal emitida por la Direccion de Edificaciones y Permisos de
Construccion para una nueva construccion mayor a 45mz2, independientemente de su uso
en un predio baldio o en un inmueble donde no se encuentra ninguna construccién formal,
la cual no ser4 modificada, adicionada o bien demolida.(Municipalidad San Pedro Sula,

2021)

La Municipalidad de San Pedro Sula exige el cumplimiento de ciertos requisitos y la
presentacion de varios documentos antes de aprobar un permiso de construccién, tanto para
[levar un control de los nuevos edificios como para tener una constancia que el proyecto esta
siendo llevado a cabo por personas responsables y organizadas. A continuacién, se enumeran
algunos de los requisitos para obtener el permiso de construccion como se presentan en el sitio

web oficial de la municipalidad de San Pedro Sula.

Se deben “presentar los juegos de planos, [Original y copia]. Todos los planos
debidamente firmados, sellados y timbrados por el profesional planificador de la obra [En caso
aplique], Formato tabloide minimo”(Municipalidad San Pedro Sula, 2021) y se deben cumplir

con una lista de requisitos que se les demanda a los propietarios o representante legal.

2.5.1.1 CONEXION ASP

Aguas de San Pedro es la concesionaria de los servicios de agua potable y alcantarillado
sanitario en San Pedro Sula. Por lo tanto, realizar este tramite es indispensable para la
construccion de apartamentos dignos de albergar personas. A continuacion, se presentan los

requisitos:

Este tramite debe ser realizado por el duefio de la propiedadad o un representante legal

que porte una

autorizacion (carta poder) autenticada por notario.
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Persona Natural

1. Copia de Escritura de la Propiedad.

2. Copia de Identidad (si es extranjero carné de residencia o pasaporte vigente).(Aguas de
San Pedro, 2021)

2.5.2 CONTRATOS DE ARRENDAMIENTO

El registro del contrato de arrendamiento existe para el beneficio de aquellos que son
duefios de casas o locales que han ofrecido para alquiler, ya que si en dado caso el inquilino
crea problemas al no pagar su renta 0 no mantiene su parte del contrato, el propietario del lugar
puede interponer una demanda al Juzgado de Inquilinato sin tener que pagar la multa

equivalente a un mes de renta por no inscribir el contrato previamente.

Sin embargo, el contrato es nulo si el propietario no lo registra. Registrado o no, las
obligaciones dentro del contrato deben ser respetadas por ambas partes, pero el propietario solo
puede contar con el apoyo libre de penalidad del Juzgado si realizo este tramite anteriormente
en las oficinas del Departamento de Administracion de Inquilinato (DAI).
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CAPITULO I1l. METODOLOGIA

En el capitulo Il se detalla la metodologia en la cual se desarrolla la investigacion,

mencionando las técnicas y procedimientos para gestionar las variables.

3.1 CONGRUENCIA METODOLOGICA

La matriz metodologica tiene como objetivo presentar la estructura de la investigacion.
En ella se plasma el problema, preguntas de investigacion, objetivos generales y especificos y

las variables del estudio con el fin de mostrar la relacion que existe entre todos los elementos.

3.1.1 OPERACIONALIZACION DE LAS VARIABLES

En el proceso metodolégico que se presentara a continuacion, se explican las variables
gue componen la investigacion. Comenzando desde los elementos mas generales a los mas
especificos, con el objetivo de mantener el orden y la congruencia de la informacion que es

necesario recolectar para este proyecto
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Tabla 4 Matriz metodolégica del proyecto.

Matriz metodoldgica de la investigacion

Nombre

Problema

Preguntas de
investigacion

Objetivos

Variables

General

Especificos

Independientes

Dependiente

Prefactibilidad de
construccion de
apartamentos en
sector sureste de
San Pedro Sula,
Cortés.

¢ Es factible la
construccion de
apartamentos para
alquiler en el sector
sureste de San Pedro
Sula, Cortés, desde el
punto de vista de
mercado, técnico y
financiero?

¢ Qué factores de
mercado son
necesarios de tomar en
cuenta para poder
establecer un complejo
de apartamentos
unifamiliar y
multifamiliar en San
Pedro Sula?

¢ Que aspectos técnicos
asociados con un
complejo de
apartamentos
unifamiliar y
multifamiliar en San
Pedro Sula deben ser
considerados para
ejecutar el proyecto?

¢Cual es el costo de
construir un complejo
de apartamentos
unifamiliar y
multifamiliar en San
Pedro Sula?

¢ Es factible construir
un complejo de
apartamentos
unifamiliar y
multifamiliar en San
Pedro Sula?

Establecer, desde un punto de vista
de mercado, técnico y financiero, la
factibilidad de un complejo de
apartamentos dirigido a unidades
tanto unifamiliares como
multifamiliares construido de tal
manera que la infraestructura y
espacio sean los adecuados para que
los ocupantes tengan la capacidad
de vivir y trabajar cdmodamente en
San Pedro Sula.

Determinar los
factores de mercados
necesarios para poder
establecer un
complejo de
apartamentos
unifamiliar y
multifamiliar en San
Pedro Sula.

Mercado

Determinar los
aspectos técnicos
asociados con la
ejecucion del
proyecto de un
complejo de
apartamentos
unifamiliar y
multifamiliar en San
Pedro Sula.

Técnica

Tasa Interna
de Retorno
(TIR)

Determinar el costo y
la factibilidad de la
construccién de un
complejo de
apartamentos
unifamiliar y
multifamiliar en San
Pedro Sula.

Financiera

Fuente: elaboracidn propia.
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Tabla 5 Operacionalizacion de las variables.

Definicién

Preguntas de

Variable - Dimension Indicador - o
Conceptual Operacional Investigacion
“La demanda es la cantidad de bienes y servicios que el . . .
. L. y s 0S4 Es la necesidad de vivienda P1. Actualmente, ¢tiene casa
mercado requiere o solicita para buscar la satisfaccion de una e < . .
Demanda . , . . . . multifamiliar en el sureste de la | Area m2 propia o alquila una
necesidad especifica a un precio determinado” (Baca Urbina, | _. )
ciudad de San Pedro Sula. vivienda?
2010, p.15).
“Combinacion de productos, servicios, informacion o | Metros cuadrados disponibles P2. (Estaria interesado en
Oferta |experiencias ofrecidas a un mercado para satisfacer una|para la renta de apartamentos | Area m2 rentar en el sector sureste de
necesidad o un deseo” (Armstrong & Kaotler, 2013, p.6). multifamiliares. San Pedro Sula?
“es la cantidad de dinero que se cobra por un producto o N p
L - . . . . P3. ¢(Qué monto estaria
. servicio; la suma de valores que los clientes intercambian por | Es el precio por apartamento que . Lempiras/metro .
Precio Precio dispuesto a pagar por un

los beneficios de tener o usar el producto o servicio”
(Armstrong & Kotler, 2013, p.257).

deberan pagar los inquilinos.

cuadrado

apartamento?

Fuente: elaboracidn propia.
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Tabla 6 Operacionalizacion de las variables.

Definicién

Variable - Dimension Indicador Preguntas de investigacion
Conceptual Operacional
“Actividades que comunican las ventajas del producto y |Actividades que  se . P4. ;Qué medio prefiere para
., . . . . Medios de .. o
Promocion | convencen a los consumidores meta de comprarlo” (Armstrong | realizan para promocionar | .. .. Publicidad enterarse de la publicidad de
difusion
& Kotler, 2013, p.52). los apartamentos. los apartamentos?
Localizacion
Accesibilidad
“incluye actividades de la empresa encaminadas a que el | Es el lugar donde estara . s N
Plaza | producto esté disponible para los clientes meta” (Armstrong & | ubicada fisicamente la Cantidad de P5. ¢Cual es la localizacion

Kotler, 2013).

infraestructura.

Estacionamiento

Arrendamiento

Seguridad

espacios rentados

Optima de los apartamentos?

Tamafo

“Muestra su relacion con el nimero de unidades a producir, el
nimero de consultas médicas que atender, la cantidad de
empresas a las que prestar servicios contables o el nimero de
cursos a dictar en un periodo de tiempo” (p. 134).

Es el tamafio fisico de la

infraestructura  de

construccion.

la

Area

m2

P6. (Cual es el tamafio
Optimo de los apartamentos?

Fuente: elaboracidn propia.
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Tabla 7 Operacionalizacion de las variables.

Definicién

Preguntas de

se debe pagar como contraprestacion por utilizar una cantidad
determinada de dinero en una operacion financiera" Kiziryan (2019)

a través de la deuda.

Variable - Dimensién Indicador . L
Conceptual Operacional Investigacion
w . . o . . Los requerimientos P7. ¢Cual es el marco legal
En toda nacion existe una constitucion o su equivalente que rige - - . .
: L legales y fiscales para la . Cumplimiento de |y fiscal para seguir para el
Marco Legal | los actos tanto del gobierno en el poder como de las instituciones y iy Legal y fiscal L
e " ) operacion de los leyes cumplimiento de las leyes
los individuos” (Baca Urbina, 2010, p.127). - .
apartamentos. tributarias?
Utilidad bruta
Diferencia obtenida de la s .
N ilidad defi la dif . losi | de | . P8. (Cual es la utilidad
Utilidad Las utilidades se definen como la diferencia entre los ingresos y los | resta de los ingresos| Lempiras por afio |que va a generar el
costos totales" (Samuelson & Nordhaus, 2010, p. 301) menos los gastos de la| Utilidad antes 5
Utilidad neta
"El tipo de interés o tasa de interés es el precio del dinero, es decir,
es e] Precio para pagar por ““"Z‘?“ una cantidad d‘? dlne_ro dgrante Costo del financiamiento . . P9. ¢ Cuénto es el gasto por
Intereses | un tiempo determinado. Su valor indica el porcentaje de interés que Costos Gastos financieros

interés del proyecto?

Fuente: elaboracidn propia.
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Tabla 8 Operacionalizacién de las variables.

Definicién

(Baca Urbina, 2010, p. 143).

operativoss del proyecto.

Variable - Dimension Indicador Preguntas de investigacion
Conceptual Operacional
“Costo es un desembolso en efectivo o en especie hecho en - P10. ;/Cudl es el monto de
. » | Abarca los costos de mantenimiento de . -
Costos | el pasado, en el presente, en el futuro o en forma virtual Costos Lempiras por mes | los costos de la construccion
los apartamentos.
(Baca, 2006, p. 169). de apartamentos?
. . Es el flujo de efectivo que se obtiene . .
“Entendemos por ingresos a todas las ganancias que . Jectivo g P11. (Cual es el ingreso
. : .. .,|de la  multiplicacion de los .
Ingresos | ingresan al conjunto total del presupuesto de una entidad - | Ingresos Lempiras por mes | proyectado de los
. apartamentos rentados por el precio
(Bembibre, 2009). ; apartamentos?
establecido.
“La inversion inicial comprende la adquisicion de
todos los activos fijos o tangibles y diferidos o intangibles ) ) .
Inversion ) o ) ., | Monto requerido de efectivo para P12. ;Cuanto es el monto de
Inicial | coarios para ticiar las operaciones de la empresa” | realizar la construccion y los costos | Costos Inversion inicial |la inversion inicial del

proyecto?

Fuente: elaboracidn propia.
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3.1.2 HIPOTESIS DE INVESTIGACION

Una hipotesis en el contexto de la estadistica inferencial es una proposicion respecto a
uno o varios parametros, y lo que el investigador hace por medio de la prueba de hipotesis
es determinar si la hipotesis es congruente con los datos obtenidos en la muestra.

(Hernandez Sampieri, 2006, p. 443)

La hipotesis de la investigacion se basara en la rentabilidad que generara el proyecto en

los flujos de efectivos proyectados contra el costo de capital del inversionista.

Hi: La tasa interna de retorno de la construccion de apartamentos multifamiliares en el

sector sureste de San Pedro Sula, Cortés, es mayor que el costo de capital.

Ho: La tasa interna de retorno de la construccion de apartamentos multifamiliares en el

sector sureste de San Pedro Sula, Cortés, es igual o menor que el costo de capital.
3.2 ENFOQUES Y METODOS

En la presente seccion se describe el enfoque y métodos elegidos para realizar la

investigacion.

3.2.1 ENFOQUE DE LA INVESTIGACION

El enfoque elegido para realizar esta investigacion es el cuantitativo. Mediante este
enfoque se desea comprobar la rentabilidad del proyecto de forma objetiva a través de la
recoleccion de datos y mediciones financieras. El enfoque cuantitativo “utiliza la recoleccion
de datos para probar hipdtesis con base en la medicién numérica y el andlisis estadistico, con el

fin establecer pautas de comportamiento y probar teorias”(Hernandez Sampieri, 2006, p.5).

3.2.2 METODOS DE INVESTIGACION

“En un estudio no experimental no se genera ninguna Situacion, sino que se observan
situaciones ya existentes, no provocadas intencionalmente en la investigacion por quien la
realiza”. (Hernandez et al., 2010, p. 152).
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La investigacion es de enfoque cuantitativo porque recolecta datos para su medicion.
Posee un disefio no experimental, ya que se observan situaciones existentes. Tiene un tipo de
disefio transversal o transeccional dado a que los datos se recopilan en un momento Unico, es
decir, el tiempo que dura la investigacion. Su alcance es descriptivo, ya que indaga y describe
la incidencia de los niveles de una o mas variables. Su muestra es probabilistica porque
solamente se entrevistan a través de las encuestas a poblacion mayor de 18 afios y
econdémicamente activa para generalizar los resultados. Las técnicas que se van a utilizar son la
encuesta para el estudio de mercado. En cuanto al estudio técnico, se utilizara la cotizacion por
metro cuadrado basada en avaluos citados para cuantificar el monto de la inversion. El estudio
financiero tendra como herramienta de recoleccion de datos los estados financieros e

indicadores de inversion de evaluacion de proyectos.

3.3 DISENO DE LA INVESTIGACION

3.3.1 POBLACION

En este proyecto de investigacion se determinara la poblacion de los apartamentos.Toda
persona que sea un cliente potencial para rentar un apartamento se convierte en parte de la

poblacion.

La siguiente tabla define la poblacion que sera el objetivo de estudio.

Tabla 9 Poblacion.

Elemento de estudio El objeto de estudio del cual se desea obtener la informacion
primaria son las personas gue puedan rentar un apartamento.

Unidad de muestreo Personas de 18 afios en adelante, que sean econémicamente activas,
con necesidad de vivienda.

Extension Limite geografico es el municipio de San Pedro Sula, Cortés.

Tiempo Duracion de aplicacién de las encuestas.

Fuente: Elaboracion propia.

3.3.2 MUESTRA

En esta seccion se determinara el tamafio de la muestra de la poblacion.

La muestra “es un subconjunto de elementos que pertenecen a ese conjunto definido en

sus caracteristicas al que llamamos poblacion” (Hernandez Sampieri, 2006, p. 240). Abarcan
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las personas mayores de 18 afios que en el departamento de Cortés. Se utiliza la formula para

poblaciones finitas descrita en la siguiente ecuacion.

ZZ*N*p*q
2 (N-D)+(Z22xp*q)

Se presenta el calculo de la muestra:

1.962%507,080%50%%*50%
n= = 400
5%2%(507,080—1)+(1.962%50%+*50%)

Tabla 10 Muestra de la poblacion.

Muestra de la poblacién de consumidores

n Tamario de la muestra 400

N Poblacién 507,080
Z Nivel de confianza 95%

p Probabilidad a favor 50%

q Probabilidad en contra 50%

e Error estandar 5%

Fuente: elaboracion propia.

En la tabla se detalla el calculo de la muestra de la poblacion. Se deben realizar 400
encuestas a habitantes en el departamento dw Cortés, con un nivel de confianza del 95% para

obtener una mayor certera de los datos.

3.3.3 UNIDAD DE ANALISIS

“Launidad de analisis indica quiénes van a ser medidos, es decir, los participantes o casos
a quienes en ultima instancia vamos a aplicar el instrumento de medicion” (Hernandez

Sampieri, 2006, p. 183).

Para esta investigacion se definié una unidad de analisis para la recoleccién de datos. Las
personas que viven en el departamento de Cortés que sean clientes potenciales para rentar un
apartamento multifamiliar en el departamento de San Pedro Sula. Estos pueden variar en rango
de edades, sin embargo, deben ser econémicamente activos para poder adquirir los servicios

ofertados.

3.3.4 UNIDAD DE RESPUESTA

“Estan directamente relacionadas con la variable dependiente del estudio de
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investigacion, la cual nos indica si el proyecto es o no rentable” (Rivera & Bustillo, 2016, p.
76). Al ser una investigacion de prefactibilidad, la variable dependiente es la tasa interna de
rendimiento que reciba la inversion del proyecto. Esta tasa se comparara contra el costo de
capital del inversionista para determinar si es conveniente aceptar el proyecto, en caso de que

la TIR sea mayo que el costo de capital, o rechazarlo, en caso de que la TIR sea menor.ss

3.4.1 INSTRUMENTOS

“Un instrumento de medicidén adecuado es aquel que registra datos observables que
representan verdaderamente los conceptos que tiene en mente. o las variables que el

investigador tiene en mente” (Hernandez Sampieri, 2006, p.276).

Los instrumentos que se utilizaran para recolectar los datos son:

1. Encuesta para el estudio de mercado: se realizara basandose en la informacion de mercado
que se quiere recolectar y medir. El formato de las encuestas se puede observar en el anexo
1.

2. Cotizacidn de la construccion de los apartamentos para alquiler, basada en avaluos citados,

otorgada por un ingeniero civil.

3. Estados financieros y técnicas de evaluacion financieras a través de indicadores de finanzas:
se realizaran los estados financieross principales de los cuales se derivan: el estado de
resultados, balance general y flujos de efectivo. Adicional, se utilizaran los indicadores de

evaluacion financiera.

En una investigacion la encuesta es uno de los instrumentos de medicidn e investigacion
mas Utiles y eficaces para obtener informacion en un tiempo relativamente breve a las unidades

de analisis establecidas.

3.4.2 TECNICA

“En la investigacion disponemos de multiples tipos de instrumentos para medir las
variables de interés y en algunos casos llegan a combinarse varias técnicas de recoleccion de

los datos” (Hernandez Sampieri, 2006, p.39).
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En la investigacion se hara uso de la encuesta como fuente primaria de informacion para
recoleccion de datos. Seré aplicada en el municipio de San Pedro Sula, Cortés a los clientes

potenciales y habitantes de la ciudad.

3.4.3 PROCEDIMIENTO

En esta seccion se detalla la forma en la que se aplicara el instrumento de medicion vy el

proceso a seguir para la recoleccion de datos del estudio de mercado, técnico y financiero.

La encuesta se realizara de forma virtual, mediante un cuestionario en Google Forms, en
el municipio de San Pedro Sula, Cortés, donde todos los habitantes de la poblacion mayores de

18 afios pueden ser electos.

Al finalizar la encuesta se procedera a la tabulacion de la informacion obtenida en una
base de datos y de esta forma poder presentar graficas sobre los resultados obtenidos. Estos
resultados se explicaran en el capitulo VI partiendo de la informacion que se recolectd en el

estudio de mercado, técnico y financiero.

La cotizacion de la construccion de los apartamentos, para el estudio técnico, serd

proveida por un ingeniero civil basado en avaluos citados.

Los Estados financieros presupuestados y las técnicas de evaluacion financiera a traves

de indicadores de finanzas serén realizados por los investigadores.

3.5 FUENTES DE INFORMACION

Cuando se realiza una investigacion, la recoleccion de datos es uno de los elementos méas
importantes. Existen dos tipos de fuentes de informacion: fuentes primarias y secundarias. Para
el estudio de prefactibilidad de construccion apartamentos para alquiler en el sector sureste de
San Pedro Sula, Cortés, se usaron ambos tipos.

3.5.1 FUENTES PRIMARIAS

Hernandez Sampieri (2006) afirma:

Las fuentes primarias proporcionan datos de primera mano, pues se trata de documentos
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que contienen los resultados de estudios, como libros, antologfas, artfculos, monograffas,
tesis y disertaciones, documentos oficiales, reportes de asociaciones, trabajos presentados
en conferencias 0 seminarios, articulos periodisticos, testimonios de expertos,

documentales, videocintas en diferentes formatos, foros y paginas en internet, entre otros.

(p.66)

Las fuentes primarias del estudio de investigacion son las encuestas, cotizaciones,

estructuras de presupuestos, estados e indicadores financieros.

3.5.2 FUENTES SECUNDARIAS

“Las fuentes secundarias son listas, compilaciones y resumenes de refereneias o fuentes
primarias publicadas en un &rea de conocimiento en particular, las cuales comentan articulos,
libros, tesis, disertaciones y otros documentos especializados”(Hernandez Sampieri, 2006,
p.66).

Es toda aquella informacidn que ya existe y que se usa para sustentar la investigacion.
Las fuentes secundarias que sirvieron como sustento para enriquecer de conocimiento el
presente documento, fueron periddicos electronicos hondurefios e Internacionales, el Instituto
Nacional de Estadistica de Honduras (INE), paginas electronicas relacionadas a la construccién
de apartamentos, libros de metodologia de la investigacion y evaluacion de proyectos de

prefactibilidad.

A continuacion, se detallan los textos utilizados para las teorias de sustento y formulacion

del marco tedrico y desarrollo de la investigacion.
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Tabla 11 Fuentes de informacion secundaria.

Fuente de informacion consultada Texto, autor y afio

Textos de mercadeo - Fundamentos del Marketing (Armstrong &
Kotler, 2013)

- Marketing Aplicado en el Sector Empresarial
(Feijoo Jaramillo, 2018)

Texto de tesis - Manual de Tesis (UNITEC, 2012)
Textos de formulacién de proyectos - Evaluacién de proyectos (Gabriel Baca, 2006)
Textos de metodologia de la investigacion - Metodologia de la Investigacién (Hernandez

Sampieri, 2006)

Fuente: elaboracion propia

CAPITULO IV. RESULTADOS Y ANALISIS

Habiendo explicado en los capitulos anteriores los pasos a seguir para realizar los estudios

de mercado, técnico y financiero se procede, en este capitulo, a detallar los resultados obtenidos.

4.1 DEFINICION DEL PRODUCTO O SERVICIO

Los apartamentos multifamiliares son espacios que se pondran a la renta para familias,
ofreciendo un espacio cémodo para poder vivir y que las personas econémicamente activas
puedan adquirirlos. El detalle de las medidas y laa ubicacion de los mismos se observara en el

estudio técnico.

4.2 FACTORES DE RIESGO

El riesgo es uno de los factores mas importantes a considerar cuando se desea invertir en
cualquier proyecto, sin embargo, es el menos tomado en cuenta en la mayoria de las veces. Los
inversionistas desconocen cuales serian los resultados futuros en diferentes escenarios y si el
proyecto es rentable o no. Es por ello, que muchos inversionistas, lo pierden todo. Sin un estudio
previo, la incertidumbre y el riesgo de inversion son dos problemas a los que se enfrenta el
inversionista para poder tomar un decisién. Sin embargo, en esta investigacion se sustentara

con los estudios de mercado, téenico y financiero para poder tomar una decision a ejecutar.
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4.2.1 ANALISIS FODA

El andlisis FODA, es una herramienta sencilla pero muy til para conocer la situacion en
la que se encuentra el proyecto actual, y de esta forma, poder tomar decisiones acertadas para

que la inversién no se vea en riesgo.

Lazzari & Maesschalck (2002) afirman: “El analisis FODA es un avance al planeamiento
que realizan las empresas para lograr una mejor adaptacion al ambiente. Este analisis, méas
cualitativo que cuantitativo, impulsa la generacién de ideas con respecto al negocio de la

empresa” (p.71).

A continuacion se detalla el analisis FODA realizado para el proyecto de investigacion:

F § o J o § A

« Déficit habitacional »Demanda de *Poca capacidad de «Falta de inquilinos
existente. vivienda existente y pago de los para la renta de los
«Ubicacién en zona oferta a precios inquilinos. apartamentos.
de crecimiento accesibles. +Rotacion de «Situacion actual del
habitacional y * Aumento de inquilinos. pais afecte los
comercial. plusvalia del «Recuperacion de la ingresos de los
«Proyectos similares terrenoy inversion a largo inquilinos y por lo
en auge de construccion. plazo. que creara rotacion
construccion. «Replicar el proyecto de los mismos.
en el mismo sector «Futuras nuevas
construcciones de
apartamentos.

lustraciéon 5 Analisis FODA

Fuente: elaboracion propia.

En la figura anterior se presentan los aspectos positivos que dan condiciones para
crecimiento, como también aspectos que podrian limitar el desarrollo del proyecto de la

construccion de los apartamentos para alquiler.

4.2.2 FACTORES POLITICOS

En Honduras, la politica representa un factor muy importante que no se puede
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menospreciar. Como resultado de ello, el pais se ha visto fuertemente impactado por un
deterioro en las relaciones econdmicas, lo que provoca una alta tasa de desempleo, delincuencia
e inseguridad, falta de inversion empresarial y gubernamental y traslados de inversionistas
extranjeros hacia otros paises de la region. Como consecuencia de lo mencionado
anteriormente, se genera incertidumbre a nuevos proyectos de inversion ya que no es un pais

tan atractivo en el cual invertir para los inversionistas.

4.2.3 FACTORES ECONOMICOS

La inflacion es un factor para considerar debido a que esta afecta directamente a las
familias, a los inversionistas o las sociedades, ya que como resultado de la misma existe una
reduccion en los ingresos. Por otro lado, se han creado programas de acceso a financiamiento
para emprendedores, con el objetivo de motivar a la poblacion a aplicar a estos recursos

financieros para invertirlos y generar sus propios ingresos ante la falta de empleo.

4.3 ESTUDIO DE MERCADO

En el capitulo 11, en el marco tedrico, se defini6 que es el estudio de mercado y en esta
seccidn se procede a plasmar los resultados obtenidos. Se detallara la informacion acerca de la
demanda y oferta en el municipio de San Pedro Sula. Adicional, se realizara el analisis de los

precios y la comercializacion que se utilizara para los mismos.

Baca Urbina (2010) afirma:

El estudio de mercado también es util para prever una politica adecuada de precios,
estudiar la mejor forma de comercializar el producto y contestar la primera pregunta
importante del estudio: ¢existe un mercado viable para el producto que se pretende
elaborar? Si la respuesta es positiva, el estudio continla. Si la respuesta es negativa, se

plantea la posibilidad de un nuevo estudio mas preciso y confiable. (p.7)

4.3.1 ANALISIS DE LA OFERTA

Cuando se habla de la oferta, se refiere a la cantidad de competidores del proyecto. La
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posicion favorece al presente proyecto, ya que este se ubica en una colonia donde solo se
encuentran casas en alquiler y pocos apartamentos que difieren del concepto que pretende

plantear la presente investigacion, lo que hace que el edificio multifamiliar sea atractivo.
4.3.2 ANALISIS DE LA DEMANDA
4.3.2.1 ANALISIS DEL CONSUMIDOR

Teniendo definido el consumidor meta de los apartamentos multifamiliares, se procedid
a realizar una encuesta para conocer su perspectiva sobre la construccion de apartamentos en
els ector sureste de San Pedro Sula. Se consultaron datos demograficos, sobre la situacion
laboral y niveles de ingresos, perspectiva general de los apartamentos y medios de
comunicacion por los que desearian que se diera una estrategia de comercializacion. A
continuacion, se detallan los resultados obtenidos a través del instrumento de medicion

aplicado.
4.3.2.2 EDAD

En la siguiente figura se presentan los datos de los consumidores por rangos de edades.
La edad que predomina es el del rango de 26 a 35 afios con un 47%. El segundo rango de edad

fue el de 18 a 25 afios con un 36%. La poblacion que se usé de muestra fue la poblacién

econom Edades

16.87%

36.43%

46.70%

18-25 =26-35 =36 en adelante
llustracion 6 Edad predominante en San Pedro Sula.

Fuente: elaboracidn propia
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4.3.2.3 SITUACION LABORAL

Para conocer si los habitantes de San Pedro Sula tienen una fuente de ingresos, se les
consultd acerca de su situacion laboral. El 89.98% de la poblacion tiene una 0 mas fuentes de
ingresos que les permite satisfacef'sGéondedapddides. La siguiente figura muestra la situacion

laboral en San Pedro Sula. 10.02%

= Si = No

llustracién 7 Situacion laboral en San Pedro Sula.
Fuente: elaboracion propia

4.3.2.4 INGRESOS MENSUALES

Es muy importante conocer cual es la capacidad de pago que tienen los habitantes en el
municipio de San Pedro Sula para poder determinar cual es su poder adquisitivo en cuanto a los
apartamentos. Se consulté en la encuesta el rango salarial o ingresos mensuales que tiene cada

habitante y se obtuvieron los siguientes resultados:

Ingresos Mensuales

5.38%

= 11,000.00 - L 15,000.00
33.74% L 15,001.00 - L 20,000.00
= | 20,001.00 - L 30,000.00

lustracién 8 Ingresos mensuales en San Pedro Sula.
Fuente: elaboracidn propia

El 36.67% de la poblacién tiene un ingreso entre L 20,001.00 a L 30,000.00, un 33.74%
ingresa entre L15,001.00 a L 20,000.00 al mes, un 24.21% entre L 30,001.00 0 mas 'y un 5.38%
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ingresa L 11,000.00 a L 15,000.00

4.3.2.5 AUTOMOVIL

El 79.46% de las personas encuestadas poseen un automavil en el cual movilizarse. Por

lo que los apartamentos deben contar con estacionamiento.

Automovil

20.54%

=Si = No

llustracion 9 Acceso a transporte personal.
Fuente: elaboracion propia

4.3.2.6 VIVIENDA PROPIA O RENTADA

El 88.02% de la muestra seleccionada alquila una vivienda y solo el 11.98% posee una

vivienda propia.

Vivienda Propia o Alquilada

11.98%

88.02%

= VVvienda Propia Vivienda Alquilada

lustracion 10 Vivienda propia o alquilada.
Fuente: elaboracion propia
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4.3.2.7 ANALISIS DE LA DEMANDA DEL INQUILINO

El interés que poseen muchas personas por este tipo de proyectos de inversion es alto y
este proyecto de apartamentos multifamiliares no es la excepcion. Los inquilinos mostraron en

un 91.44% de interes por alquilar en este sector de San Pedro Sula, Cortés.

Demanda del Inquilino

8.56%

mSi mNo

llustracion 11 Analisis de la demanda del inquilino.
Fuente: elaboracion propia

4.3.2.8 REQUERIMIENTOS DEL COMERCIO

Se presentaron diferentes requerimientos en la encuesta para conocer cual era la necesidad
mas grande en cuanto a comercio que los inquilinos buscaban cubrir. Entre estas opciones se
encontraban las siguientes: la més importante para los inquilinos con un 65.04% fue el acceso
a escuelas, colegios o universidades, seguido de el acceso a transporte con un 21.27% y por

ultimo el acceso a supermercados o bancos con un 13.69%

Requerimientos del comercio

65.04%

= Acceso a transporte
Acceso a escuelas, colegios o universidades
= Acceso a supermercados o bancos

llustracion 12 Requerimientos del comercio.
Fuente: elaboracion propia
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4.3.2.9 REQUERIMIENTO DE ESPACIO

Para conocer el tamafio 6ptimo que los inquilinos necesitan para satifacer sus necesidades
de vivienda, se les consultd la dimension de los apartamentos que desean. La unidad utilizada
para especificar el tamafio fue la de metros cuadrados. Como resultado principal se obtuvo que
desean un apartamento de 50-60 metros cuadrados que incluye 2 habitaciones, 2 bafos,
cocineta, salay comedor, el porcentaje obtenido fue de 87.29 %.

Requerimientos del comercio

5.38%  562%

87.29%

30-50 m? 50-60 m? 80-100 m?

llustracién 13 Requerimientos del comercio
4.3.2.10 VALOR AGREGADO

Por otro lado, se decidié conocer si los inquilinos deseaban un valor agregado en los
apartamentos. El 72.62% desea un apartamento semi amueblado. Sin embargo, por el precio

que estan dispuestos a pagar no es factible entregar los apartamentos semi amueblados.

Valor agregado

6.60%

17.11%

72.62%

Apartamento amueblado Apartamento semi amueblado Apartamento sin amueblar

llustracion 14 Valor Agregado
Fuente: elaboracion propia
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4.3.3 ANALISIS DE LOS PRECIOS

Para determinar el precio de renta de los apartamentos, se procedié a consultar a los

inquilinos cuanto es el rango de renta mensual que estaria dispuesto a pagar. Este rango de

precio determinara el precio que se ofrecera por la renta de un apartamento.

Como resultado, el rango de precio que mayor oscila es del de L 7,500.00 a L 10,000.00

de renta mensual en un 80.93%. Se concluye que el precio que se decidird cobrar por los

apartamentos y sus servicios sera de L 10,000.00

Precio

5.13%

80.93%

= L 5,500.00 - L 7,000.00 =L 7,500.00 - L 10,000.00 = L 10,000.00 - L 12,000.00

llustracion 15 Analisis de los precios.
Fuente: elaboracion propia

4.3.4 ANALISIS DE LA PROMOCION

Los medios de promocién para llegar a los consumidores son de importancia para

potenciar los canales preferidos de los habitantes y dar publicidad a los apartamentos a traves

de eso. El 86.31% de los inquilinos prefieren conocer de los servicios que el edificio

multifamiliar ofrece mediante redes sociales.

Analisis de la Promocién
2.69%

’ 7.09%

2.20%

= Periddico Radio = Television = Redes sociales

llustracion 16 Analisis de la promocion
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Fuente: elaboracion propia

4.4 ESTUDIO TECNICO

Habiendo culminado el estudio de mercado, se puede concluir que se obtuvo informacion
suficiente para conocer cual es la oferta, demanda, precios y comercializacion en el municipio

de San Pedro Sula en cuanto a apartamentos en alquiler.

En esta parte de la investigacion, el estudio técnico, se presentan una serie de datos en los
que se analiza diferentes aspectos como ser tamafio de la obra, presupuesto de construccion
aproximado y la necesidad de flujo de efectivo para operar, siendo todos los factores

indispensables para conocer el objetivo investigativo.

En el capitulo 11, en el marco tedrico, se definid que es el estudio técnico y en esta seccion
se procede a plasmar los resultados obtenidos basados en la necesidad de obras fisicas, tamafio

y localizacion gque son los aspectos que evaluaran si es posible realizar el proyecto fisicamente.

4.6.1 TAMANO

El terreno en el que se desea construir los apartamentos tiene un tamario de 40 x 25 m?en
el cual se deben considerar los espacios que la municipalidad solicita obligatoriamente,
quedando asi un area para construccion de 34 x 21 m? . El edificio multifamiliar tendra un
tamario de 1,428 m? que se distribuye de la siguiente manera: el primer piso tendra un espacio
de 714 m? para el parqueo y un segundo piso de 714 m? para los apartamentos. Cada
apartamento tendra un tamafio de 50-60 m?, estos incluiran dos habitaciones, dos bafios,
cocineta, sala y comedor. El edificio familiar tendrd 12 apartamentos en total y 12

estacionamientos.

4.6.2 LOCALIZACION

La ubicacion del terreno donde se espera construir los apartamentos es en el municipio
de San Pedro Sula, Cortés, Col. La Sabana, 7 calle entre 28 y 29 avenida SE. En la siguiente

figura se ilustra su ubicacion.
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4.6.3 COSTOS

Los costos de construccion se determinaron utilizando el precio por metro cuadrado
establecido por avaluos citados. Estos costos de construccion incluyen dos pisos de 714 m? cada
uno, haciendo un total de 1,428 m? En total serian 12 apartamentos de 50-60 m? y 12

estacionamientos.

Tabla 12 Costo de construccién de metro cuadrado
Calculo del costo de construccién de metro cuadrado

Costo total de construccién en lempiras L 8,893,000.00
Area en metros cuadrados de construccion 1428
Costo de construccion por metro cuadrado L 6,227.59
Tiempo estimado de construccidn en meses 6 a 7 meses

Presupuesto de terreno y obra civil.

Concepto Costo
Terreno L1,200,000.00
Construccion de infraestructura L 8,893,000.00
Total L10,093,000.00

4.6.4 MARCO LEGAL

Para llevar a cabo la construccion del edificio multifamiliar se deben considerar

varios permisos, entre los mas importantes se encuentran: los permisos ambientales, permisos
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de construccion, la licencia sanitaria, permiso para rétulo, permisos de la Division Municipal

Ambiental, Aguas de San Pedro y el permiso de bomberos.

En cuanto a los impuestos, se debe considerar el impuesto sobre la renta que se debe pagar
una vez al afo. Este tipo de impuesto que grava los ingresos provenientes del capital, del trabajo

o de la combinacion de ambos.

En cuanto al arrendamiento de los apartamentos, se deberd firmar un contrato de
arrendamiento con los inquilinos, mismo que se renovara anualmente. Ver anexo 2 para ver el

contrato de arrendamiento.

4.5 ESTUDIO FINANCIEROS

El estudio financiero realiza el anélisis de todas las variables econémicas que intervienen
en cualquier tipo de proyecto. Este estudio proporcionara los datos que indiquen si es factible

realizar el proyecto de inversion planteado o no lo es bajo los estudios presentados.

4.5.1 INVERSION INICIAL DEL PROYECTO

A continuacion, se presenta detalladamente como se calculé el monto de la inversidn
inicial desde el costo de terreno hasta la construccion de obra civil, el porcentaje de fondos
propios y financiados y los gastos preoperativos del proyecto, denominado el plan de inversion

financiero.

Tabla 13 Plan de inversién del proyecto.
Plan de Inversion

Inversion Monto Fondos Propios Financiados
Activos No Corrientes
Terreno 1,200,000.00 1,200,000.00
Edificio 6,493,000.00 6,493,000.00
Subtotal 7,693,000.00 6,493,000.00 1,200,000.00
Gastos Preoperativos (Nominales)
Gastos Organizacion 249,386.00 249,386.00
Subtotal 249,386.00 249,386.00
TOTAL 7,942,386.00 6,742,386.00 1,200,000.00
Porcentaje de Participacion 100% 85% 15%

Fuente: elaboracién propia.
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El porcentaje de participacion es del 85% con fondos propios y 15% con fondos
financiados. El accionista aportara L 6,742,386.000.00 del terreno correspondiente al 85% y L

1,200,000.00 que corresponde al 15% y seran con financiamiento bancario.
4.5.2 COSTO PROMEDIO DE CAPITAL PONDERADO

Habiendo determinado el porcentaje de participacion del total de la inversion inicial se
procede a calcular el Costo Promedio de Capital Ponderado (CPCC). Esta tasa determinara el
minimo esperado para tomar la decision de ejecutar el proyecto al compararse con la Tasa
Interna de Retorno (TIR), ya que la TIR deberd ser mayor que el CPCC para realizar la

inversion, de lo contrario, no se ejecuta el proyecto con la propuesta planteada.

Costo de Capital

Estructura de capital Monto % de Participacion | Costo| Costo Ponderado
Fondos Propios 6,742,386.00 85% 19% 15.77%
Financiamiento 1,200,000.00 15% 6% 0.96%
Total 7,942,386.00 1.00

Costo de Capital Promedio Ponderado 16.74%

Tabla 14 Costo Promedio de Capital Ponderado.
Fuente: elaboracién propia.

La tasa obtenida del Costo Promedio de Capital Ponderado es del 16.74%. En la siguiente
tabla se muestra el detalle que se utiliz para calcular la tasa del costo del porcentaje de la
participacion con fondos propios y con financiamiento. Se toma en cuenta la tasa de inflacién

y tasa de interés del financiamiento.

Tabla 15 Detalle del costo de capital promedio ponderado.

Referencia de tasa de requerimiento por los accionistas

Tasa Requerimiento inflacién Tasa Premio Fondo propios
14% 4% 1% 19%
Formulaesigual i+f+if

Referencia de indice inflacionario para determinar tasa

Tasa Banco Factor Impuesto Tasa ajustada
8.50% 1.00 25% 6%
Formula esigual i (1-1)

Fuente: elaboracion propia.
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4.5.3 PROYECCION DE INGRESOS

A continuacion, se presenta el calculo de los ingresos proyectados. Considerando que

dos apartamentos se venderan en el afio 0 y 10 apartamentos son los que se rentaran.

La proyeccion de ingresos desde el afio uno de operaciones se muestra a continuacion en
la siguiente tabla del afio 1 al 5. El afio 1 presenta un ingreso proyectado de L 1,200,000.00. En
anexo 3 se muestra la tabla proyectada a 20 afios de acuerdo con la propuesta presentada.

Demanda de metros cuadrados

Apartamentos
Demanda anual de apartamentos 120 120 120 120 120
Precio por apartamento 10,000.00 10,401.75 10,819.64 11,254.32 11,706.46

Recuperacion Ctas.por cobrar del afio
Recuperacion Ctas.por cobrar afio anterior
Total ingresos de efectivo

Ventas totales Ips (Demanda X Precio) 1,200,000.00 1,248,210.00 1,298,356.84 1,350,518.32 1,404,775.40
Demanda mensual de apartamentos 10 10 10 10 10
DETERMINACION DE INGRESOS

Ventas al contado 1,200,000.00 1,248,210.00 1,298,356.84 1,350,518.32

1,404,775.40

1,200,000.00

1,248,210.00

1,350,518.32

1,404,775.40

1,298,356.84
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4.5.4 DEPRECIACIONES Y AMORTIZACIONES

afios. Estos gastos contemplan los gastos de constitucion.

Tabla 16 Estimacion de gastos de constitucion.

El proyecto de inversion contempla gastos preoperativos que serdn amortizados a cinco

El detalle de los gastos de constitucidn se puede ver en la siguiente tabla.

Amortizacion de los Pre Operativos

Gastos de Constitucion
Honorarios profesionales 2,000.00
Registro Mercantil 7,000.00
Constancia Camara de Comercio 600.00
Permiso ambiental 145,000.00
Permiso de construccidn 40,000.00
Licencia Sanitaria 10,000.00
Permiso para rotulo 2,000.00
DAI 1,000.00
DIMA 4,000.00
Aguas de San Pedro 20,000.00
Bomberos 17,786.00
Total 249,386.00
Afos a amortizar 5.00
Total a Amortizar Anual 49,877.20

Fuente: elaboracion propia.

A continuacion, se presenta la tabla de amortizacion de los gastos de constitucion y

preoperativos.

Tabla 17 Amortizacion Anual

Amortizacion
Total Afos anual
Gastos de organizacion 249,386.00 5.00 49,877.20
Gastos de instalacion - 2.00 -
totales 249,386.00 49,877.20

Fuente: elaboracién propia.
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Para realizar la compra del terreno en donde se contruiran los apartamentos se necesita

financiamiento bancario. A continuacion, se presenta la tabla de amortizacion bancaria anual

proyectada a 20 afios. La tasa utilizada es la del valor de mercado del 8.5% para este tipo de

construcciones.

Tabla 18 Amortizacién de Préstamo

Periodo Cuota Capital Interes Saldo
0 L. 1,200,000.00
1 L. 126,805.17 L. 24,805.17 L. 102,000.00 L. 1,175,194.83
2 L. 126,805.17 L. 26,913.61 L. 99,891.56 L. 1,148,281.22
3 L. 126,805.17 L. 29,201.27 L. 97,603.90 L. 1,119,079.96
4 L. 126,805.17 L. 31,683.37 L. 95,121.80 L. 1,087,396.58
5 L. 126,805.17 L. 34,376.46 L. 92,428.71 L. 1,053,020.12
6 L. 126,805.17 L. 37,298.46 L. 89,506.71 L. 1,015,721.67
7 L. 126,805.17 L. 40,468.83 L. 86,336.34 L. 975,252.84
8 L. 126,805.17 L. 43,908.68 L. 82,896.49 L. 931,344.16
9 L. 126,805.17 L. 47,640.92 L. 79,164.25 L. 883,703.24
10 L. 126,805.17 L. 51,690.39 L. 75,114.78 L. 832,012.85
11 L. 126,805.17 L. 56,084.08 L. 70,721.09 L. 775,928.77
12 L. 126,805.17 L. 60,851.22 L. 65,953.95 L. 715,077.55
13 L. 126,805.17 L. 66,023.58 L. 60,781.59 L. 649,053.97
14 L. 126,805.17 L. 71,635.58 L. 55,169.59 L. 577,418.39
15 L. 126,805.17 L. 77,724.61 L. 49,080.56 L. 499,693.79
16 L. 126,805.17 L. 84,331.20 L. 42,473.97 L. 415,362.59
17 L. 126,805.17 L. 91,499.35 L. 35,305.82 L. 323,863.24
18 L. 126,805.17 L. 99,276.79 L. 27,528.38 L. 224,586.45
19 L. 126,805.17 L. 107,715.32 L. 19,089.85 L. 116,871.12
20 L. 126,805.17 L. 116,871.12 L. 9,934.05 L. (0.00)

Fuente: elaboracién propia.

4.5.5 ESTADO DE SITUACION FINANCIERA (BALANCE GENERAL)

Habiendo realizado los calculos financieros que se obtuvieron de un estudio de mercado

y técnico previamente, se realizaron los estados financieros presupuestados del proyecto de

inversion de acuerdo con la propuesta planteada por los investigadores. A continuacion, se

muestra el estado de situacion financiera del afio 0 al 5 del proyecto. En el anexo 4 se podra

encontrar los 20 afios proyectados.
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ESTADO DE SITUACION FINANCIERA

Afio 0 Afio 1 Afio 2 Afio 3 Afio 4 Afio 5
Activos
Corriente
Efectivo 1,051,033.45 1,758,067.96 2,661,323.40 3,600,535.81 4,577,074.99
Cuentas por cobrar - - - - -
Inventario Materia Prima - -
Inventario - - - - -
Total Activo Corriente - 1,051,033.45 1,758,067.96 2,661,323.40 3,600,535.81 4,577,074.99
Gastos preoperativos 249,386.00 249,386.00 249,386.00 249,386.00 249,386.00 249,386.00
Propiedad Planta y Equipo 7,693,000.00 7,693,000.00 7,693,000.00 7,693,000.00 7,693,000.00 7,693,000.00
Amortizacion acumulada (49,877.20) (99,754.40) (149,631.60) (199,508.80) (249,386.00)
Depreciacién Acumulada (128,561.40) (257,122.80) (385,684.20) (514,245.60) (642,807.00)
Total Activo No Corriente 7,942,386.00 7,763,947.40 7,585,508.80 7,407,070.20 7,228,631.60 7,050,193.00
Total de Activos 7,942,386.00 8,814,980.85 9,343,576.76 10,068,393.60 10,829,167.41 11,627,267.99
Pasivos
Corriente
Préstamos a Corto Plazo 23,882.75 25,993.77 28,291.38 30,792.08 33,513.82 36,476.14
Impuesto sobre la Renta - 224,119.40 68,610.10 72,286.03 76,118.24 80,113.78
Total Pasivo Corriente 23,882.75 250,113.17 96,901.49 103,078.11 109,632.06 116,589.92
Pasivo No Corriente
Prestamo por pagar a largo plazo 1,176,117.25 1,150,123.48 1,121,832.10 1,091,040.02 1,057,526.20 1,021,050.06
Total pasivo a largo plazo 1,176,117.25 1,150,123.48 1,121,832.10 1,091,040.02 1,057,526.20 1,021,050.06
Total Pasivos 1,200,000.00 1,400,236.65 1,218,733.59 1,194,118.13 1,167,158.26 1,137,639.98
Patrimonio
Capital Social 6,742,386.00 6,742,386.00 6,742,386.00 6,742,386.00 6,742,386.00 6,742,386.00
Utilidad Inicio del Afio - - 672,358.20 1,382,457.17 2,131,889.47 2,919,623.16
(+)Utilidades del Afio 672,358.20 710,098.97 749,432.30 787,733.68 827,618.85
(-)Dividendos Pagados - - - - -
(=)Utilidad fin de afio 672,358.20 1,382,457.17 2,131,889.47 2,919,623.16 3,747,242.01
Flujo de actividad de ingreso
Total Patrimonio 6,742,386.00 7,414,744.20 8,124,843.17 8,874,275.47 9,662,009.16 10,489,628.01
Total de Pasivos + Patrimonio 7,942,386.00 8,814,980.85 9,343,576.76 10,068,393.60 10,829,167.41 11,627,267.99

Fuente: elaboracion propia.

4.5.6 FLUJOS DE CAJA (PRESUPUESTO DE EFECTIVO)

La siguiente tabla muestra el flujo de efectivo de acuerdo con los ingresos y egresos

proyectados de los apartamentos en los primeros cinco afios. En el anexo 5 se encuentra la tabla

proyectada a 20 afios.

Presupuesto de Caja

Afio 0 Afio 1 Afio 2 Afio 3 Afo 4 Afio 5
Ingresos de Efectivo

Fondos Propios 6,742,386.00

Préstamos bancario 1,200,000.00

Preventas 2,400,000.00
Ventas al contado 1,200,000.00 | 1,248,210.00 | 1,298,356.84 | 1,350,518.32 | 1,404,775.40

Venta de activo
Total Ingresos 10,342,386.00 | 1,200,000.00 | 1,248,210.00 | 1,298,356.84 | 1,350,518.32 | 1,404,775.40
Egresos de Efectivo

Compra de Activos No corrientes 10,093,000.00

Activos Preoperativos 249,386.00
Gastos de Administracion 24,000.00 24,000.00 24,000.00 24,000.00 24,000.00
Impuesto sobre la Renta Pagos a Cuenta 168,089.55 177,524.74 187,358.08 197,607.24
Impuesto sobre la Renta Afio Anterior 224,119.40 68,610.10 72,286.03 76,118.24
Cuota del Préstamo 124,966.55 124,966.55 124,966.55 124,966.55 124,966.55
Impuesto Solidario - - - 2,695.26 5,544.20
Total Egresos 10,342,386.00 148,966.55 541,175.50 395,101.39 411,305.91 428,236.22
Flujo de Efectivo - 1,051,033.45 707,034.50 903,255.44 939,212.41 976,539.17
Saldo Inicial - - 1,051,033.45 | 1,758,067.96 | 2,661,323.40 | 3,600,535.81
Saldo Final - 1,051,033.45 | 1,758,067.96 | 2,661,323.40 | 3,600,535.81 | 4,577,074.99
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4.5.7 ESTADO DE PERDIDAS Y GANANCIAS

A continuacion, se presenta el Estado de Pérdidas y Ganancias proyectado del afio 1 al 5.

Donde se reflejan los ingresos menos los egresos operativos, el pago de impuestos y la utilidad

neta obtenida por cada afo. El estado de Pérdidas y Ganancia proyectado se puede observar en

el anexo 6.

ESTADO DE PERDIDAS Y GANANCIA

Afo 1 2 3 4 5
Ingresos por venta L. 1,200,000.00 | L. 1,248,210.00 | L. 1,298,356.84 | L. 1,350,518.32 | L. 1,404,775.40
Utilidad Bruta en Ventas L. 1,200,000.00 | L. 1,248,210.00 | L. 1,298,356.84 | L. 1,350,518.32 | L. 1,404,775.40
% 100% 100% 100% 100% 100%
Gastos generales y administrativos L. 202,438.60 | L. 202,438.60 | L. 202,438.60 | L. 202,438.60 | L. 202,438.60
Seguridad L. 12,000.00f L. 12,000.00 | L. 12,000.00| L. 12,000.00 { L.  12,000.00
Agua potable L. L. L. L. L.
Internet y cable L. L. L. L. L.
Mantenimiento de edificio L. 12,000.00 { L. 12,000.00 { L.  12,000.00 | L.  12,000.00 | L.  12,000.00
Depreciaciones L. 12856140 | L. 128561.40| L. 128,561.40| L. 12856140 L. 128,561.40
Amortizaciones L. 4987720 L. 4987720 | L. 4987720 | L. 49,877.20 [ L.  49,877.20
Utilidad antes de Intereses e Impuestos (EBIT) L. 997,561.40 | L. 1,045,771.40 | L. 1,095,918.24 | L. 1,148,079.72 | L. 1,202,336.80
% 83% 84% 84% 85% 86%
Gastos Financieros L. 101,08380 | L. 9897278 | L. 96,675.16 | L. 9417446 | L.  91,452.72
Utilidad antes de Impuestos 896,477.60 946,798.62 999,243.07 1,053,905.26 1,110,884.07
% 75% 76% 7% 78% 79%
Impuesto sobre La Renta 25% L. 22411940 | L. 236,699.66 | L. 249,810.77 | L. 263,476.31| L. 277,721.02
Impuesto Solidario L. L. L. L. 2,695.26 | L. 5,544.20
Utilidad Neta L. 672,358.20 | L. 710,098.97 | L. 749,432.30| L. 787,733.68 | L. 827,618.85

Margen Neto

56%

5%

58%

58%

59%

Fuente: elaboracion propia.

4.5.8 INDICADORES FINANCIEROS

Para determinar los indicadores se tom6 en cuenta el estudio financiero realizado. A

continuacion, se presentan los resultados obtenidos, los que llevaran a tomar una decisién final

de invertir o no en el proyecto propuesto.
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Tabla 19 Indicadores Financieros.

Indicadores Financieros
Valor Actual Neto (1,458,280.85)
Costo de Capital 16.74%
Tasa Interna de Retorno 14.18%
Periodo de Recuperacion Descontado +20 afios

Periodo de Recuperacion 8.53

A0S 8

Meses 6
indice de rentabilidad -18%

Fuente: elaboracion propia.

La tabla anterior refleja los resultados obtenidos de los indicadores financieros de
evaluacion. El valor actual neto del proyecto es de - L 1,458,280.85 esto significa que existe
una pérdida ya que no se logra recuperar la inversié en los 20 afios proyectados.. La Tasa Interna
de Rendimiento es de 14.18%, que es inferior al costo de capital del 16.74. Por lo que se
concluye que la inversion no es econémicamente rentable. La inversién con flujos descontados
no se recupera en los 20 afios proyectados, conocido como PRID. Si se utilizan Unicamente los
flujos de efectivo finales sin descontarlos, la inversion se recupera en 8 afios y 6 meses. El
indice de rentabilidad es del -18%.
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CAPITULO V. CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

5.1 CONCLUSIONES

1)

2)

3)

4)

Obteniendo una TIR del 14%, un periodo de recuperacion de 19 afios y 10 meses con un
indice de rentabilidad del -18%, se rechaza la hipotesis de investigacion y se acepta la

hipdtesis nula ya que la TIR es menor que el costo de capital del 16.74%.

Se concluye que existe demanda de mercado del 91.44%. Adicional, los inquilinos buscan
un lugar para vivir que tenga acceso a lugares comerciales como ser centros comerciales,

bancos, escuelas o universidades, y supermercados.

Con un terreno de 1,000 metros cuadrados, se contruird un edificio multifamiliar de dos
niveles. Existen 714 metros cuadrados de terreno disponibles para construccion. Las
cotizacion de costo de la construccion es basada en avaluos citados. Contara con 1,428
metros cuadrados de obra civil donde existiran 714 metros cuadrados divididos en 12
apartamentos que se pondran a disposicion del mercado y 714 metros cuadrados dividos en
12 estacionamientos. El tiempo estimado para la construccion es aproximadamente de siete

meses.

Se concluye que la inversion inicial es de L 7,942,386.00 y sera financiada con fondos
propios en un 85% por L 7,942,386 y endeudamiento bancario del 15% por L 1,200,000.00.
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5.2 RECOMENDACIONES

1) Tomando en consideracién que la hipétesis de investigacion fue rechazada y aceptada la
hipdtesis nula, se recomienda a loss accionistas no ejecutar el proyecto de inversion de

contruccion de apartamentos en el sector sureste de la ciudad de San Pedro Sula, Cortés.

2) Relacionado al estudio de mercado en el que los inquilinos desean contar con apartamentos
semi amueblados, se recomienda no invertir en esto debido a que el precio que desean pagar
por el alquiler de los apartamentos no es lo suficientemente alto para contar con ese valor

agregado.

3) Se recomienda a los inversionistas realizar un estudio técnico con un disefio diferente al

investigado que requiera una menor inversion para poder evaluar si es factible el proyecto.
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ANEXOS

ANEXO 1. ENCUESTA APLICADA
N

Encuesta Estudio de Prefactibilidad

La presente encuesta tiene como abjetivo |a recopilacion de informacién para el estudio de
prefactibilidad de construccién de apartamentos multifamiliares para alquiler en el sector
sureste de la ciudad de San Pedro Sula, como proyecto de graduacién. Agradecemos de
antemano su apoyo.

;Cual es su edad? *

O 1825
() 2635

O 36 en adelante

i Actualmente trabaja? *

QO s
ONO

;Cual es su ingreso mensual? *

(O L11,000.00-L 15,000.00
(O L15001.00-L20,000.00
(O L 20,001.00- L 20,000.00

(O L30,001.00 0 mas

;Tiene automaovil? *

O si
ONO

Actualmente, jtiene casa propia o alquila una vivienda? *

(O casa Propia

(O vivienda Alquilada



¢ Estaria interesado en rentar un apartamento en el sector sureste de San Pedro
Sula? (entre 7 Calle SE y CA13, segundo anillo de circunvalacion, zona del JTR) *

O s
ONO

i Qué monte estaria dispuesto a pagar por el alquiler de un apartamento? *

(O L5,500.00-L7,000.00
(O L7,500.00-L10,000.00

(O 110,000.00 - L 12,000.00

iQué medio prefiere para enterarse de la publicidad de los apartamentos? *

O Television
(O Redes sociales

(O Radio

O Periédico

;Qué busca cerca de su vivienda? *

(O Acceso a transporte
(O Acceso a escuelas, colegios o universidades

(O Acceso a supermercados o bancos

;Cual seria el tamario optimo de los apartamentos para usted? *

O 30-50 m? (Incluye 1 habitacién, 1 bafio, cocineta, sala, comedor)
O 50-60 m? (Incluye 2 habitaciones, 2 bafios, cocineta, sala, comedor)

O 80-100 m? (Incluye 3 habitaciones, 2 bafios, cocineta, sala, comedor, lavanderia)

;Qué servicios desearia que incluya la renta? *

O Apartamento amueblado
O Apartamento semi amueblado

(O Apartamento sin amueblar
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ANEXO 2. CONTRATO DE ARRENDAMIENTO

CONTRATO DE ARRENDAMIENTO

Yo, con numero de identidad

XXXXK-XXXX-XXXXX, de este domicilio, actuando en condicion de propietario de una
propiedad situada en la Col. La Sabana en San Pedro Sula, quien en adelante se denominard EL

ARRENDADOR y con numero de identidad XXXX-

XXXX-XXXXX quien en adelante se denominara EL ARRENDATARIO, ambos asegurando
encontrarse en el ejercicio de sus derechos civiles, libre y espontdneamente celebran este

contrato de arrendamiento con las siguientes clausulas:

PRIMERO: EI ARRENDADOR que es el representante del legitimo propietario y esta en

posesion de un APARTAMENTO DESTINADO PARA VIVIENDA de un solo nivel ubicado

en la parte superior del edificio multifamiliar, con acceso independiente y distribuido de la
siguiente manera: dos habitaciones, dos bafios, una cocineta, sala y comedor. Todo en buen
estado de funcionamiento. SEGUNDO: EIl ARRENDADOR manifiesta que por tenerlo asi
convenido con el ARRENDATARIO, le da en arrendamiento dicho inmueble descrito en la
clausula anterior, arrendamiento que se regirapor las estipulaciones siguientes: a) La vigencia
del contrato es por un (1) afio a partirdel _ de _ del 202X y sera prorrogado con un
incremento del 4.02% en el precio del arrendamiento. b) EI ARRENDATARIO pagara una
renta mensual que incluye el pago de la seguridad y el mantenimiento del apartamento por L
10,000.00 (DIEZ MIL QUINIENTOS LEMPIRAS EXACTOS), valor que sera pagado por
anticipado, extendiéndose por mes iniciado, mes vencido, siendo el dia maximo de pago el seis
(06) de cada mes y que debera pagar en BAC en cuenta de ahorro No. XXXXXXXXX a nombre

de . De pagar en cualquier fecha posterior a los

primeros seis (06) dias del mes iniciado, incurrirden una penalidad del tres por ciento (3%)
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sobre el valo de la renta mensual. La renta sera pagada por el ARRENDATARIO sin necesidad
del requerimiento alguno del ARRENDADOR, pero si por falta de pago en la fecha estipulada
y en el lugar indicado, el ARRENDADOR se ve obligado a utilizar los servicios del cobrador,
tendra derecho a cobrar el costo de servicios de dicha cobranza (honorarios del abogado y todos
los gastos en que se incurriere) a el ARRENDATARIO sea judic ial o extrajudicialmente. c)
El ARRENDATARIO se obliga por su cuenta a conservar el apartamento aseado y limpio
durante el tiempo de arrendamiento, a darle mantenimiento preventivo, conservar en buen
estado de funcionamiento: servicios sanitarios, puertas, ventanas, llavines, mueble de cocina,
aire acondicionado con mantenimiento dos veces al afio. EI ARRENDATARIO no podré
guardar ni mantener materiales de carécter explosivo, corrosivo, ni salitroso. Ni tampoco podra
realizar mejoras o adaptaciones de cualquier indole al inmueble, sin la debida autorizacién por
escrito de el ARRENDADOR, las cuales deberan ser desmontables o quedaran en beneficio

del apartamento o inmueble sin necesidad de reembolso alguno.
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ANEXO 3. PRESUPUESTO DE INGRESOS

a. Presupuesto de ingresos proyectado a 20 afios:

Demanda de metros cuadrados

Recuperacion Ctas.por cobrar del afio
Recuperacion Ctas.por cobrar afio anterior
Total ingresos de efectivo

Apartamentos
Demanda anual de apartamentos 120 120 120 120 120
Precio por apartamento 10,000.00 10,401.75 10,819.64 11,254.32 11,706.46
Ventas totales Ips (Demanda X Precio) 1,200,000.00 1,248,210.00 1,298,356.84 1,350,518.32 1,404,775.40
Demanda mensual de apartamentos 10 10 10 10 10
DETERMINACION DE INGRESOS
Ventas al contado 1,200,000.00 1,248,210.00 1,298,356.84 1,350,518.32 1,404,775.40

1,200,000.00

1,248,210.00

1,298,356.84

1,350,518.32

1,404,775.40

Ventas totales Ips (Demanda X Precio)

1,404,775.40

1,404,775.40

1,404,775.40

Apartamentos
Demanda anual de apartamentos 120 120 120 120 120
Precio por apartamento 11,706.46 11,706.46 11,706.46 11,706.46 11,706.46

1,404,775.40

1,404,775.40

Recuperacion Ctas.por cobrar del afio
Recuperacion Ctas.por cobrar afio anterior
Total ingresos de efectivo

Demanda mensual de apartamentos 10 10 10 10 10
DETERMINACION DE INGRESOS
Ventas al contado 1,404,775.40 1,404,775.40 1,404,775.40 1,404,775.40 1,404,775.40

1,404,775.40

1,404,775.40

1,404,775.40

1,404,775.40

1,404,775.40

Ventas totales Ips (Demanda X Precio)

1,404,775.40

1,404,775.40

1,404,775.40

Apartamentos
Demanda anual de apartamentos 120 120 120 120 120
Precio por apartamento 11,706.46 11,706.46 11,706.46 11,706.46 11,706.46

1,404,775.40

1,404,775.40

Recuperacion Ctas.por cobrar del afio
Recuperacion Ctas.por cobrar afio anterior
Total ingresos de efectivo

Demanda mensual de apartamentos 10 10 10 10 10
DETERMINACION DE INGRESOS
Ventas al contado 1,404,775.40 1,404,775.40 1,404,775.40 1,404,775.40 1,404,775.40

1,404,775.40

1,404,775.40

1,404,775.40

1,404,775.40

1,404,775.40

Recuperacion Ctas.por cobrar del afio
Recuperacion Ctas.por cobrar afio anterior

Total ingresos de efectivo

Apartamentos
Demanda anual de apartamentos 120 120 120 120 120
Precio por apartamento 11,706.46 11,706.46 11,706.46 11,706.46 11,706.46
Ventas totales Ips (Demanda X Precio) 1,404,775.40 1,404,775.40 1,404,775.40 1,404,775.40 1,404,775.40
Demanda mensual de apartamentos 10 10 10 10 10
DETERMINACION DE INGRESOS
Ventas al contado 1,404,775.40 1,404,775.40 1,404,775.40 1,404,775.40 1,404,775.40

1,404,775.40

1,404,775.40

1,404,775.40

1,404,775.40

1,404,775.40
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ANEXO 4. ESTADO DE SITUACION FINANCIERA PROYECTADO

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA

Afio 0 Afio 1 Afio 2 Afio 3 Afio 4 Afio 5
Activos
Corriente
Efectivo - 1,051,033.45 1,758,067.96 2,661,323.40 3,600,535.81 4,577,074.99
Cuentas por cobrar - - - - -
Inventario Materia Prima - - - - - -
Inventario - - - - - -
Total Activo Corriente - 1,051,033.45 1,758,067.96 2,661,323.40 3,600,535.81 4,577,074.99
Gastos preoperativos 249,386.00 249,386.00 249,386.00 249,386.00 249,386.00 249,386.00
Propiedad Planta y Equipo 7,693,000.00 7,693,000.00 7,693,000.00 7,693,000.00 7,693,000.00 7,693,000.00
Amortizacion acumulada (49,877.20) (99,754.40) (149,631.60) (199,508.80) (249,386.00)
Depreciacion Acumulada (128,561.40) (257,122.80) (385,684.20) (514,245.60) (642,807.00)
Total Activo No Corriente 7,942,386.00 7,763,947.40 7,585,508.80 7,407,070.20 7,228,631.60 7,050,193.00
Total de Activos 7,942,386.00 8,814,980.85 9,343,576.76 10,068,393.60 10,829,167.41 11,627,267.99
Pasivos
Corriente
Préstamos a Corto Plazo 23,882.75 25,993.77 28,291.38 30,792.08 33,513.82 36,476.14
Impuesto sobre la Renta - 224,119.40 68,610.10 72,286.03 76,118.24 80,113.78
Total Pasivo Corriente 23,882.75 250,113.17 96,901.49 103,078.11 109,632.06 116,589.92
Pasivo No Corriente
Prestamo por pagar a largo plazo 1,176,117.25 1,150,123.48 1,121,832.10 1,091,040.02 1,057,526.20 1,021,050.06
Total pasivo a largo plazo 1,176,117.25 1,150,123.48 1,121,832.10 1,091,040.02 1,057,526.20 1,021,050.06
Total Pasivos 1,200,000.00 1,400,236.65 1,218,733.59 1,194,118.13 1,167,158.26 1,137,639.98
| Patrimonio
Capital Social 6,742,386.00 6,742,386.00 6,742,386.00 6,742,386.00 6,742,386.00 6,742,386.00
utilidad Inicio del Afio - - 672,358.20 1,382,457.17 2,131,889.47 2,919,623.16
(+)Utilidades del Afio - 672,358.20 710,098.97 749,432.30 787,733.68 827,618.85
(-)Dividendos Pagados - - - - -
(=)Utilidad fin de afio 672,358.20 1,382,457.17 2,131,889.47 2,919,623.16 3,747,242.01
Flujo de actividad de ingreso
Total Patrimonio 6,742,386.00 7,414,744.20 8,124,843.17 8,874,275.47 9,662,009.16 10,489,628.01
Total de Pasivos + Patrimonio 7,942,386.00 8,814,980.85 9,343,576.76 10,068,393.60 10,829,167.41 11,627,267.99
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Afo 6 Afo 7 Afio 8 Afio 9 Afo 10
Activos
Corriente
Efectivo 5,536,293.11 6,482,916.27 7,437,860.81 8,391,683.66 9,344,285.68
Cuentas por cobrar - - - - -
Inventario Materia Prima - - - - -
Inventario - - - - -
Total Activo Corriente 5,536,293.11 6,482,916.27 7,437,860.81 8,391,683.66 9,344,285.68
Gastos preoperativos - - -
Propiedad Planta y Equipo 7,693,000.00 7,693,000.00 7,693,000.00 7,693,000.00 7,693,000.00
Amortizacion acumulada
Depreciacion Acumulada (771,368.40) (899,929.80) (1,028,491.20) (1,157,052.60) (1,285,614.00)
Total Activo No Corriente 6,921,631.60 6,793,070.20 6,664,508.80 6,535,947.40 6,407,386.00
Total de Activos 12,457,924.71 13,275,986.47 14,102,369.61 14,927,631.06 15,751,671.68
Pasivos
Corriente
Préstamos a Corto Plazo 39,700.30 43,209.44 47,028.76 51,185.68 55,710.03
Impuesto sobre la Renta 82,640.13 73,538.76 73,811.52 74,108.39 74,431.49
Total Pasivo Corriente 122,340.43 116,748.21 120,840.29 125,294.07 130,141.52
Pasivo No Corriente
Prestamo por pagar a largo plazo 981,349.76 938,140.32 891,111.55 839,925.87 784,215.84
Total pasivo a largo plazo 981,349.76 938,140.32 891,111.55 839,925.87 784,215.84
Total Pasivos 1,103,690.19 1,054,888.52 1,011,951.84 965,219.94 914,357.37
Patrimonio
Capital Social 6,742,386.00 6,742,386.00 6,742,386.00 6,742,386.00 6,742,386.00
Utilidad Inicio del Afio 3,747,242.01 4,611,848.52 5,478,711.94 6,348,031.77 7,220,025.12
(+)Utilidades del Afio 864,606.51 866,863.42 869,319.83 871,993.35 874,903.19
(-)Dividendos Pagados - - - - -
(=)Utilidad fin de afio 4,611,848.52 5,478,711.94 6,348,031.77 7,220,025.12 8,094,928.31
Flujo de actividad de ingreso
Total Patrimonio 11,354,234.52 12,221,097.94 13,090,417.77 13,962,411.12 14,837,314.31
Total de Pasivos + Patrimonio 12,457,924.71 13,275,986.47 14,102,369.61 14,927,631.06 15,751,671.68
Afio 11 Afio 12 Afo 13 Afio 14 Afo 15
Activos
Corriente
Efectivo 10,295,558.95 11,245,386.03 12,193,639.08 13,140,178.98 14,084,854.30
Cuentas por cobrar - - - - -
Inventario Materia Prima - - - - -
Inventario - - - - -
Total Activo Corriente 10,295,558.95 11,245,386.03 12,193,639.08 13,140,178.98 14,084,854.30
Gastos preoperativos - - - R B
Propiedad Planta y Equipo 7,693,000.00 7,693,000.00 7,693,000.00 7,693,000.00 7,693,000.00
Amortizacion acumulada
Depreciacion Acumulada (1,414,175.40) (1,542,736.80) (1,671,298.20) (1,799,859.60) (1,928,421.00)
Total Activo No Corriente 6,278,824.60 6,150,263.20 6,021,701.80 5,893,140.40 5,764,579.00
Total de Activos 16,574,383.55 17,395,649.23 18,215,340.88 19,033,319.38 19,849,433.30
Pasivos
Corriente
Préstamos a Corto Plazo 60,634.29 65,993.81 71,827.06 78,175.92 85,085.96
Impuesto sobre la Renta 74,783.16 75,165.91 75,582.49 76,035.89 76,529.37
Total Pasivo Corriente 135,417.45 141,159.72 147,409.55 154,211.81 161,615.33
Pasivo No Corriente
Prestamo por pagar a largo plazo 723,581.56 657,587.75 585,760.69 507,584.77 422,498.81
Total pasivo alargo plazo 723,581.56 657,587.75 585,760.69 507,584.77 422,498.81
Total Pasivos 858,999.00 798,747.46 733,170.24 661,796.58 584,114.14
Patrimonio
Capital Social 6,742,386.00 6,742,386.00 6,742,386.00 6,742,386.00 6,742,386.00
Utilidad Inicio del Afio 8,094,928.31 8,972,998.55 9,854,515.76 10,739,784.64 11,629,136.80
(+)Utilidades del Afio 878,070.24 881,517.22 885,268.88 889,352.16 893,796.36
(-)Dividendos Pagados - - - - -
(=)Utilidad fin de afio 8,972,998.55 9,854,515.76 10,739,784.64 11,629,136.80 12,522,933.16
Flujo de actividad de ingreso
Total Patrimonio 15,715,384.55 16,596,901.76 17,482,170.64 18,371,522.80 19,265,319.16
Total de Pasivos + Patrimonio 16,574,383.55 17,395,649.23 18,215,340.88 19,033,319.38 19,849,433.30
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Afo 16 Afo 17 Afo 18 Afio 19 Afo 20
Activos
Corriente
Efectivo 15,027,500.23 15,967,937.38 16,905,970.53 17,841,387.17 38,773,956.04
Cuentas por cobrar - - - - -
Inventario Materia Prima - - - - -
Inventario - - - - -
Total Activo Corriente 15,027,500.23 15,967,937.38 16,905,970.53 17,841,387.17 38,773,956.04
Gastos preoperativos - - - - -
Propiedad Planta y Equipo 7,693,000.00 7,693,000.00 7,693,000.00 7,693,000.00 7,693,000.00
Amortizacion acumulada
Depreciacion Acumulada (2,056,982.40) (2,185,543.80) (2,314,105.20) (2,442,666.60) (2,571,228.00)
Total Activo No Corriente 5,636,017.60 5,507,456.20 5,378,894.80 5,250,333.40 5,121,772.00
Total de Activos 20,663,517.83 21,475,393.58 22,284,865.33 23,091,720.57 43,895,728.04
Pasivos
Corriente
Préstamos a Corto Plazo 92,606.78 100,792.38 109,701.51 119,398.13 -
Impuesto sobre la Renta 77,066.47 77,651.04 78,287.29 78,979.77 79,733.46
Total Pasivo Corriente 169,673.26 178,443.43 187,988.80 198,377.90 79,733.46
Pasivo No Corriente
Prestamo por pagar a largo plazo 329,892.02 229,099.64 119,398.13 (0.00) -
Total pasivo a largo plazo 329,892.02 229,099.64 119,398.13 (0.00) -
Total Pasivos 499,565.28 407,543.07 307,386.93 198,377.90 79,733.46
| Patrimonio
Capital Social 6,742,386.00 6,742,386.00 6,742,386.00 6,742,386.00 26,742,386.00
Utilidad Inicio del Afio 12,522,933.16 13,421,566.55 14,325,464.51 15,235,092.40 16,150,956.67
(+)Utilidades del Afio 898,633.39 903,897.96 909,627.88 915,864.27 922,651.91
(-)Dividendos Pagados - - - - -
(=)Utilidad fin de afio 13,421,566.55 14,325,464.51 15,235,092.40 16,150,956.67 17,073,608.58
Flujo de actividad de ingreso
Total Patrimonio 20,163,952.55 21,067,850.51 21,977,478.40 22,893,342.67 43,815,994.58
Total de Pasivos + Patrimonio 20,663,517.83 21,475,393.58 22,284,865.33 23,091,720.57 43,895,728.04
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ANEXO 5. ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO PROYECTADO

Presupuesto de Caja

Ao 0 Afo 1 Ao 2 Afo 3 Afo 4 Afno 5
Ingresos de Efectivo
Fondos Propios 6,742,386.00
Préstamos bancario 1,200,000.00
Preventas 2,400,000.00
Ventas al contado 1,200,000.00 | 1,248,210.00 | 1,298,356.84 | 1,350,518.32 | 1,404,775.40
Venta de activo
Total Ingresos 10,342,386.00 | 1,200,000.00 | 1,248,210.00 | 1,298,356.84 | 1,350,518.32 | 1,404,775.40
Egresos de Efectivo
Compra de Activos No corrientes 10,093,000.00
Activos Preoperativos 249,386.00
Gastos de Administracion 24,000.00 24,000.00 24,000.00 24,000.00 24,000.00
Impuesto sobre la Renta Pagos a Cuenta 168,089.55 177,524.74 187,358.08 197,607.24
Impuesto sobre la Renta Afio Anterior 224,119.40 68,610.10 72,286.03 76,118.24
Cuota del Préstamo 124,966.55 124,966.55 124,966.55 124,966.55 124,966.55
Impuesto Solidario - - - 2,695.26 5,544.20
Total Egresos 10,342,386.00 148,966.55 541,175.50 395,101.39 411,305.91 428,236.22
Flujo de Efectivo 1,051,033.45 707,034.50 903,255.44 939,212.41 976,539.17
Saldo Inicial - 1,051,033.45 | 1,758,067.96 | 2,661,323.40 | 3,600,535.81
Saldo Final 1,051,033.45 | 1,758,067.96 | 2,661,323.40 | 3,600,535.81 | 4,577,074.99
ARo 6 Afo 7 Afio 8 Afio 9 Ano 10
Ingresos de Efectivo
Fondos Propios
Préstamos bancario
Preventas
Ventas al contado 1,404,775.40 | 1,404,775.40 | 1,404,775.40 | 1,404,775.40 | 1,404,775.40
Venta de activo
Total Ingresos 1,404,775.40 | 1,404,775.40 | 1,404,775.40 | 1,404,775.40 | 1,404,775.40
Egresos de Efectivo
Compra de Activos No corrientes
Activos Preoperativos
Gastos de Administracion 24,000.00 24,000.00 24,000.00 24,000.00 24,000.00
Impuesto sobre la Renta Pagos a Cuenta 208,290.76 218,198.17 218,802.70 219,460.67 220,176.79
Impuesto sobre la Renta Afio Anterior 80,113.78 82,640.13 73,538.76 73,811.52 74,108.39
Cuota del Préstamo 124,966.55 124,966.55 124,966.55 124,966.55 124,966.55
Impuesto Solidario 8,186.18 8,347.39 8,522.84 8,713.81 8,921.66
Total Egresos 445,557.27 458,152.24 449,830.86 450,952.54 452,173.38
Flujo de Efectivo 959,218.13 946,623.16 954,944.54 953,822.85 952,602.02
Saldo Inicial 4,577,074.99 | 5,536,293.11 | 6,482,916.27 | 7,437,860.81 | 8,391,683.66
Saldo Final 5,536,293.11 | 6,482,916.27 | 7,437,860.81 | 8,391,683.66 | 9,344,285.68
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Afo 11 Afo 12 Afio 13 Afo 14 Afo 15
Ingresos de Efectivo
Fondos Propios
Préstamos bancario
Preventas
Ventas al contado 1,404,775.40 | 1,404,775.40 | 1,404,775.40 | 1,404,775.40 | 1,404,775.40
Venta de activo
Total Ingresos 1,404,775.40 | 1,404,775.40 | 1,404,775.40 | 1,404,775.40 | 1,404,775.40
Egresos de Efectivo
Compra de Activos No corrientes
Activos Preoperativos
Gastos de Administracion 24,000.00 24,000.00 24,000.00 24,000.00 24,000.00
Impuesto sobre la Renta Pagos a Cuenta 220,956.21 221,804.53 222,727.83 223,732.74 224,826.47
Impuesto sobre la Renta Afio Anterior 74,431.49 74,783.16 75,165.91 75,582.49 76,035.89
Cuota del Préstamo 124,966.55 124,966.55 124,966.55 124,966.55 124,966.55
Impuesto Solidario 9,147.87 9,394.09 9,662.06 9,953.73 10,271.17
Total Egresos 453,502.12 454,948.32 456,522.34 458,235.50 460,100.08
Flujo de Efectivo 951,273.27 949,827.08 948,253.05 946,539.90 944,675.32
Saldo Inicial 9,344,285.68 | 10,295,558.95 | 11,245,386.03 | 12,193,639.08 | 13,140,178.98
Saldo Final 10,295,558.95 | 11,245,386.03 | 12,193,639.08 | 13,140,178.98 | 14,084,854.30
Afio 16 Afio 17 Afio 18 Afio 19 Afio 20
Ingresos de Efectivo
Fondos Propios
Préstamos bancario
Preventas
Ventas al contado 1,404,775.40 | 1,404,775.40 | 1,404,775.40 | 1,404,775.40 | 1,404,775.40
Venta de activo 20,000,000.00
Total Ingresos 1,404,775.40 | 1,404,775.40 | 1,404,775.40 | 1,404,775.40 | 21,404,775.40
Egresos de Efectivo
Compra de Activos No corrientes
Activos Preoperativos
Gastos de Administracion 24,000.00 24,000.00 24,000.00 24,000.00 24,000.00
Impuesto sobre la Renta Pagos a Cuenta 226,016.88 227,312.51 228,722.67 230,257.47 231,927.93
Impuesto sobre la Renta Afio Anterior 76,529.37 77,066.47 77,651.04 78,287.29 78,979.77
Cuota del Préstamo 124,966.55 124,966.55 124,966.55 124,966.55 124,966.55
Impuesto Solidario 10,616.67 10,992.71 11,401.99 11,847.45 12,332.28
Total Egresos 462,129.47 464,338.24 466,742.25 469,358.75 472,206.53
Flujo de Efectivo 942,645.93 940,437.15 938,033.15 935,416.64 | 20,932,568.87
Saldo Inicial 14,084,854.30 | 15,027,500.23 | 15,967,937.38 | 16,905,970.53 | 17,841,387.17
Saldo Final 15,027,500.23 | 15,967,937.38 | 16,905,970.53 | 17,841,387.17 | 38,773,956.04

76




ANEXO 6. ESTADO DE PERDIDAS Y GANANCIAS PROYECTADO

ESTADO DE PERDIDAS Y GANANCIA

Afio 1 2 3 4 5

Ingresos por venta L. 1,200,000.00 | L. 1,248,210.00 | L. 1,298,356.84 | L. 1,350,518.32 | L. 1,404,775.40
Utilidad Bruta en Ventas L. 1,200,000.00 | L. 1,248,210.00 | L. 1,298,356.84 | L. 1,350,518.32 | L. 1,404,775.40

% 100% 100% 100% 100% 100%
Gastos generales y administrativos L. 202,438.60 | L. 202,438.60 | L. 202,438.60 | L. 202,438.60 | L. 202,438.60
Seguridad L. 12,000.00| L. 1200000 | L. 12,000.00| L. 12,000.00| L.  12,000.00

Agua potable L. - L. - L. - L. - L. -
Internet y cable L. - L. - L. - L. - L. -

Mantenimiento de edificio L. 12,000.00 | L. 12,000.00 | L.  12,000.00 | L.  12,000.00 | L.  12,000.00
Depreciaciones L. 12856140 | L. 12856140 | L. 128,561.40 | L. 128561.40| L. 128,561.40
Amortizaciones L. 4987720 L. 4987720 L. 4987720 | L. 49,877.20| L.  49,877.20
Utilidad antes de Intereses e Impuestos (EBIT) L. 997,561.40 | L. 1,045,771.40 | L. 1,095,918.24 | L. 1,148,079.72 | L. 1,202,336.80

% 83% 84% 84% 85% 86%
Gastos Financieros L. 101,083.80| L. 9897278 L. 96,675.16 | L. 9417446 | L.  91,452.72
Utilidad antes de Impuestos 896,477.60 946,798.62 999,243.07 1,053,905.26 1,110,884.07

% 75% 76% 7% 78% 79%
Impuesto sobre La Renta 25% L. 22411940 | L. 236,699.66 | L. 249,810.77 | L. 263,476.31| L. 277,721.02
Impuesto Solidario L. - L. - L. - L. 2,695.26 | L. 5,544.20
Utilidad Neta L. 672,358.20 | L. 710,098.97 | L. 749,432.30| L. 787,733.68 | L. 827,618.85

Margen Neto 56% 57% 58% 58% 59%
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Afio 6 7 8 9 10
Ingresos por venta L. 1,404,775.40 | L. 1,404,775.40 | L. 1,404,775.40 | L. 1,404,775.40 | L. 1,404,775.40
Utilidad Bruta en Ventas L. 1,404,775.40 | L. 1,404,775.40 | L. 1,404,775.40 | L. 1,404,775.40 | L. 1,404,775.40
% 100% 100% 100% 100% 100%
Gastos generales y administrativos L. 152,561.40 | L. 152561.40| L. 152,561.40| L. 152,561.40 | L. 152,561.40
Seguridad L. 12,000.00 | L. 12,000.00 | L. 12,000.00 | L. 12,000.00 | L. 12,000.00
Agua potable L. - L. - L. - L. - L. -
Internet y cable L. - L. - L. - L. - L. -
Mantenimiento de edificio L. 12,000.00 | L. 12,000.00 | L. 12,000.00 | L. 12,000.00 | L. 12,000.00
Depreciaciones L. 128561.40| L. 128,561.40 | L. 128,561.40| L. 128561.40| L. 128,561.40
Amortizaciones L. - L. - L. - L. - L. -
Utilidad antes de Intereses e Impuestos (EBIT) L. 1,252,214.00 | L. 1,252,214.00 | L. 1,252,214.00 | L. 1,252,214.00 | L. 1,252,214.00
% 89% 89% 89% 89% 89%
Gastos Financieros L. 88,490.41 | L. 85,266.25 | L. 81,757.10 | L. 77,937.78 | L. 73,780.87
Utilidad antes de Impuestos 1,163,723.59 1,166,947.75 1,170,456.89 1,174,276.22 1,178,433.13
% 83% 83% 83% 84% 84%
Impuesto sobre La Renta 25% L. 290,930.90 | L. 291,736.94 | L. 292,614.22 | L. 293,569.05| L. 294,608.28
Impuesto Solidario L. 8,186.18 | L. 8,347.39 | L. 8,522.84 | L. 8,713.81 | L. 8,921.66
Utilidad Neta L. 864,606.51 | L. 866,863.42 | L. 869,319.83 | L. 871,993.35| L. 874,903.19
Margen Neto 62% 62% 62% 62% 62%
Afio 11 12 13 14 15
Ingresos por venta L. 1,404,775.40 | L. 1,404,775.40 | L. 1,404,775.40 | L. 1,404,775.40 | L. 1,404,775.40
Utilidad Bruta en Ventas L. 1,404,775.40 | L. 1,404,775.40 | L. 1,404,775.40 | L. 1,404,775.40 | L. 1,404,775.40
% 100% 100% 100% 100% 100%
Gastos generales y administrativos L. 152561.40 | L. 152561.40 | L. 15256140 | L. 152,561.40 | L. 152,561.40
Seguridad L. 12,000.00 | L. 12,000.00 | L. 12,000.00 | L. 12,000.00 | L. 12,000.00
Agua potable L. - L. - L. - L. - L. -
Internet y cable L. - L. - L. - L. - L. -
Mantenimiento de edificio L. 12,000.00 | L. 12,000.00 | L. 12,000.00 | L. 12,000.00 | L. 12,000.00
Depreciaciones L. 12856140 | L. 128,561.40| L. 128,561.40 | L. 128,561.40 | L. 128,561.40
Amortizaciones L. - L. - L. - L. - L. -
Utilidad antes de Intereses e Impuestos (EBIT) L. 1,252,214.00 | L. 1,252,214.00 | L. 1,252,214.00 | L. 1,252,214.00 | L. 1,252,214.00
% 89% 89% 89% 89% 89%
Gastos Financieros L. 69,256.52 | L. 64,332.26 | L. 58,972.74 | L. 53,139.49 | L. 46,790.63
Utilidad antes de Impuestos 1,182,957.48 1,187,881.74 1,193,241.26 1,199,074.51 1,205,423.37
% 84% 85% 85% 85% 86%
Impuesto sobre La Renta 25% L. 295,739.37 | L. 296,970.43 | L. 298,310.31 | L. 299,768.63 | L. 301,355.84
Impuesto Solidario L. 9,147.87 | L. 9,394.09 | L. 9,662.06 | L. 9,953.73 | L. 10,271.17
Utilidad Neta L. 878,070.24 | L. 881,517.22 | L. 885,268.88| L. 889,352.16 | L. 893,796.36
Margen Neto 63% 63% 63% 63% 64%
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Afio 16 17 18 19 20
S
Ingresos por venta L. 1,404,775.40 | L. 1,404,775.40 | L. 1,404,775.40 | L. 1,404,775.40 | L. 1,404,775.40
Utilidad Bruta en Ventas L. 1,404,775.40 | L. 1,404,775.40 | L. 1,404,775.40 | L. 1,404,775.40 | L. 1,404,775.40
% 100% 100% 100% 100% 100%
Gastos generales y administrativos L. 152561.40 | L. 152561.40 | L. 15256140 | L. 152,561.40 | L. 152,561.40
Seguridad L. 12,000.00 | L. 12,000.00 | L. 12,000.00 | L. 12,000.00 | L. 12,000.00
Agua potable L. - L. - L. - L. - L. -
Internet y cable L. - L. - L. - L. - L. -
Mantenimiento de edificio L. 12,000.00 | L. 12,000.00 | L. 12,000.00 | L. 12,000.00 | L. 12,000.00
Depreciaciones L. 12856140 | L. 128,561.40| L. 128,561.40 | L. 128,561.40 | L. 128,561.40
Amortizaciones L. - L. - L. - L. - L. -
Utilidad antes de Intereses e Impuestos (EBIT) L. 1,252,214.00 | L. 1,252,214.00 | L. 1,252,214.00 | L. 1,252,214.00 | L. 1,252,214.00
% 89% 89% 89% 89% 89%
Gastos Financieros L. 39,880.59 | L. 32,359.76 | L. 24,174.16 | L. 15,265.03 | L. 5,568.42
Utilidad antes de Impuestos 1,212,333.41 1,219,854.24 1,228,039.83 1,236,948.96 1,246,645.58
% 86% 87% 87% 88% 89%
Impuesto sobre La Renta 25% L. 303,083.35| L. 304,963.56 | L. 307,009.96 | L. 309,237.24 | L. 311,661.39
Impuesto Solidario L. 10,616.67 | L. 10,992.71 | L. 11,401.99 | L. 11,847.45 | L. 12,332.28
Utilidad Neta L. 898,633.39 | L. 903,897.96 | L. 909,627.88 | L. 915,864.27 | L. 922,651.91
Margen Neto 64% 64% 65% 65% 66%
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