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RESUMEN

L os productos derivados del petroleo han representado uno de los medios de generacion de energia
mas importantes a nivel internacional, convirtiéndose en un producto basico para satisfacer las
necesidades de transporte y también para ser usado en laindustria. En €l caso de los propietarios
de vehiculos su uso se convirtio en algo indispensable para poder movilizarse, esto aumento la
necesidad de contar con lugares donde poder adquirirlo de manera facil y rapida. Lo anterior
provoco la apertura de establ ecimientos que comercializaran |os diferentes tipos de combustibles.
Con € paso de los afos la demanda se fue incrementada en grandes porcentajes creando nuevas
oportunidades de negocios. La investigacion que se presenta en este documento fue desarrollada
con el proposito de analizar lafactibilidad de instalar una gasolineraen e municipio de Lejamani,
departamento de Comayagua, que prestara sus servicios ala poblacion de la zonade influencia del
municipio. La metodologia que se utilizé fue por medio del enfoque mixto y con un alcance
correlacional, larentabilidad de la gasolinera se obtuvo por medio de indicadores financieros, entre
los masimportantes que se utilizaron fueron laTIR con un 52% y VAN con 11, 422,487.28, ambos
definieron que la estructura de inversion mas adecuada era con fondos propios, ya que la
recuperacion de la inversion seria més répida, distinto a hacerlo con apalancamiento financiero,

por lo anterior se concluyo que la apertura de la gasolinera resultaba factible.
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ABSTRACT

The products derived from petroleum have represented one of the most important waysto generate
energy around the world, turning them into a basic product in order to satisfy the needs of
transportation and be used in the agro-industry. In the case of car owners, their need became
something indispensable in order to mobilize. This raised the necessity to have places where they
can obtain fuel in an easy and quick way. The previous fact made possible the opening of
commercial establishments in which people could get different types of fuel. Astime has gone by,
the demand has increased in high percentage and it has created new opportunitiesfor business. The
investigation in this document was developed with the purpose of analyzing the feasibility of
setting a gas station in the municipality of Lejamani, Comayagua. This will provide its service to
the local population in the town. The methodology used was the mixed approach and with
correlation range. The profitability of the gas station was obtained through financial indicators.
Among the most important ones that were used are: IRR (Internal Return Rate) with 52% and NPV
(Net Present Value) with 11, 422,487.28. Both of them defined that the best investment structure
is to establish it with own funds since the recovery of the investment would be faster than with
financial leveraging. Based on the previous information, the conclusion is that the opening of the

gas station was feasible.

Key words: (Demand, Feasibility, Fuel, Gas Station, Opening)
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CAPITULO |. PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA
1.1 Introduccion

A nivel econdémico, €l petrdleo (combustible) esta determinado por una demanda inelastica,
es decir, que la variacion en el precio tiene un pequefio efecto en la demanda del mismo, esto se
demuestra a observar gque las personas buscan cubrir esta necesidad sin importar la distancia que
tengan que recorrer, ni € precio que deban pagar para obtenerlo.

En la actualidad € uso de los combustibles derivados del petréleo se ha convertido en una
necesidad basica paralasociedad, sea éstaindividual o colectiva: individual porque movilizarse de
un lugar a otro — ya sea por trabgjo, salud, diversién o cualquier otra actividad — también resulta
necesario, lamovilizacion antes mencionada se hace directa o indirectamente por cada persona, la
primera forma para aquellos que poseen su propio vehiculo y la segunda para todos aquellos que
no poseen vehicul os pero que utilizan los diferentes medios de transporte publico; colectiva porque
el combustible se utiliza de gran manera en la generaciéon de energia eléctrica, misma que es
aprovechada por la sociedad en su conjunto.

Para satisfacer la demanda de combustibles en e ambito individual se requiere de la
existencia de una gasolinera, por ello & presente proyecto de investigacion tiene como principal
objetivo determinar la factibilidad o no de la instalacion y apertura de una gasolinera en €l
municipio de Lejamani, departamento de Comayagua, larazédn principal de realizar este proyecto,
radica en que no existe una gasolinera completa que atienda la demanda existente de este servicio

en los municipios de Ajuterique y Lejamani.

Paralograr alcanzar el objetivo mencionado se realizaron tres estudios. de mercado, estudio
técnico — operativo y por ultimo el estudio financiero. El primero de éstos, se hizo considerando la
poblacion de ambos municipios como una sola poblacion, donde la informacidn obtenida acerca
de la demanda de combustibles en la zona, fue a través de la aplicacion de una encuesta a los
propietarios de vehiculos; para el segundo, se utilizé el marco regulatorio del sector combustible
en e pais, en este se detallan los requerimientos de equipo y materiales necesarios para la

instalacion y operatividad de la gasolinera, en ambos estudios se obtuvieron datos cualitativos —



gue ayudardn a establecer € tipo de servicio que se pretendera ofrecer — y cuantitativos — en
términos monetarios— que sirvieron paradesarrollar € tercer estudio, donde en este se consideraron
dos escenarios. € primero utilizando fondos propios para cubrir la totalidad de la inversion,
mientras que el segundo utilizando financiamiento para cubrir parte de toda lainversion, buscando

determinar asi la factibilidad o no de abrir la gasolinera con ambas opciones.

1.2 Antecedentes del problema

Ajuterique y Lejamani son dos municipios pertenecientes al departamento de Comayagua,
ambos estan comunicados entre si y con las ciudades de Comayagua y La Paz por medio de la
carreteraN-68. Estos dos municipiostienen lacaracteristicasingular de que sus areas urbanas estan

tan cerca que parecen un solo municipio.

Seguin proyecciones tomadas de la base de datos del XVII Censo de Poblacion y VI de
Vivienda (CNPV-2013) en laweb del Instituto Naciona de Estadisticas (INE), para el afio 2015
Ajuteriquey Lejamani tendrian 11,506 y 5,781 habitantes respectivamente tanto en el sector urbano
como en € rural; el primero cuenta con cuatro adeas y 45 caserios, mientras € segundo tiene una

aldeay 11 caserios.

La principa actividad comercial de ambos municipios es la agricultura, por su cercania a
Comayaguay alLaPaz € resto de la actividad comercial serealiza en estas Ultimas, por o tanto la
poblacion debe movilizarse al menos 10 kilébmetros a cual quiera de éstas dos ciudades para hacer
dicha actividad.

Ajuterique y Lejamani cuentan con todos | os servicios basicos que sus habitantes requieren;
centrdndonos en € servicio vial, ademés de la conexion de la carretera N-68, ambos municipios
tienen completo acceso a sus diferentes aldeas y caserios, que también éstas se ven en la necesidad
de llevar acabo la actividad comercial en cuaquiera de las ciudades cercanas mencionadas

anteriormente.

En ambos municipios existen diferentes tipos de transporte: vehiculos y motocicletas de uso
particular en e casco urbano y rural, mototaxis que cubren ambos cascos, camiones y volquetas



dedicadas a transporte de mercaderia, taxis que pertenecen a éstos municipios pero gue operan
para €l casco urbano de Comayagua, buses y “rapiditos” interurbanos que cubren rutas como: La
Paz — Lgamani — Ajuterique — Comayagua, Leamani — Ajuterique — Comayagua y Ajuterique —
Comayagua (todas éstas rutas son con viceversa), microbuses paratransportar estudiantes hacialLa

Paz y Comayagua.

Ademas, por su actividad agricola Ajuterique y Legamani cuentan con cinco empresas
agroexportadoras entre ambos, |as cuales poseen gran nimero de vehiculos — entre ellos tractores,
vehiculos livianos, camiones y €l transporte de carga — para la produccién de los vegetales y €
transporte de los mismos ya empacados hacia Puerto Cortés, para su posterior exportacion o para
el suministro de lademandalocal através de los supermercados.

La mayoria del parque vehicular existente en éstos municipios tiene problemas con €
abastecimiento de combustible para transportarse, porque solo existe un punto de venta ubicado en
Ajuterique por medio de dos bombas rudimentarias (ver anexo 2), normalmente el medio de
transporte que utiliza éste servicio son las mototaxis debido alas restricciones detransito quetienen
— solo pueden circular en el casco urbano y rural, no en € interurbano —; los demas medios de
transporte suelen abastecerse en las gasolineras mas cercanas que se encuentran ubicadas en La

Paz o Comayagua y Se enuncian a continuacion:

1. GasolineraTexaco, ubicadaa comienzo del Bulevar Cuarto Centenario en Comayagua, a 13.2
km de distancia.
GasolineraUno, ubicadaa comienzo de Avenida2 NO en Comayagua, a 13.5 km de distancia.

3. Gasolinera Puma, ubicada contiguo a la terminal de buses en Comayagua, a 13.1 km de
distancia.

4. GasolineraUno, ubicada en La Paz, a8.0 km de distancia

Gasolinera Uno, ubicadaen La Paz, a8.5 km de distancia.

Como € combustible es tan necesario para las actividades diarias de la poblacion de
Ajuterique y Lejamani se ha visto necesario investigar cuan factible es la apertura de una estacion
de servicio — gasolinera— en & municipio de Leamani, para poder cubrir la demanda de los

carburantes.



1.3 Definicion del problema

Por |la fata del servicio de combustible en los municipios de Ajuterique y Leamani,
departamento de Comayagua, se hace necesario determinar la factibilidad financiera para la
apertura de una gasolinera en Lejamani para el afio 2018, por ello también sera necesario conocer
lademanda existente de combustible en éstos municipiosy llevar acabo el estudio técnico que ésta

aperturarequiere.

1.4 Objetivosde proyecto
141 Objetivo General:

Determinar la factibilidad para la apertura de una estacion gasolinera en el municipio de
L ejamani, Comayagua.

1.4.2 Objetivos Especificos:

Determinar la demanda de combustibles en los municipios de Ajuterique y Leamani,
departamento de Comayagua.

Analizar el estudio técnico necesario en laaperturade unagasolinera, esdecir, €l terreno 6ptimo,
la localizacion Optima, 1os equipos y |as instalaciones requeridas para la comercializacion del
combustible.

Redlizar d andlisis financiero mediante los flujos de efectivo del proyecto a través de la Tasa
Interna de Retorno y del Valor Actual Neto y el andlisis de sensibilidad financiero para la

aperturay operacion de la gasolinera.

1.5 Justificacion

De acuerdo a Hernandez, Fernandez & Baptista(2010, pag. 40) “es conveniente, abordar la

justificacion de unainvestigacion, mediante cinco criterios, a saber”:

Conveniencia: El estudio de factibilidad para lograr la apertura de una gasolinera en €
municipio de Lejamani tiene como principal proposito abastecer de combustible a todos los
vehiculos que circulan en e mismo municipio de Leamani y también en e municipio de

Ajuterique, que segun la Instituto de la Propiedad (1P), a octubre de 2016 el nimero de vehiculos



matriculados entre ambos municipios erade 2,310, cantidad considerable de demanda que hay que

cubrir.

Relevancia Social: Redlizar € estudio de factibilidad para la apertura de una estacion
gasolinera en e municipio de Lejamani se hace necesario por € beneficio econdmico que
representara para un buen sector de la poblacion de Ajuterique y Lejamani, esto porque dicha
apertura vendra a disminuir los costos y € tiempo para todos los propietarios de vehiculos, sean
éstos de uso particular o de servicio a publico. Ademas, e abrir una gasolinera significara la
creacion de fuentes de empleo para € municipio, logrando asi mejorar en la calidad de vida de

varias familias.

Implicaciones Practicas. No hay una gasolinera en alguno de los dos municipios que
abastezca la demanda de combustibles, las més cercanas se encuentran en las ciudades de La Paz
o Comayagua en promedio de 11 kilébmetros de distancia, que para las aldeas y caserios dicha
distancia aumentaria considerablemente. Los agricultores propietarios de vehiculos de trabajo
agricola, — especificamente los tractores —, se ven en la necesidad de comprar combustible en
gaones o barriles, porque e costo y e tiempo invertido en trasladar un vehiculo de éstos les
resultaria muy oneroso, también las empresas agroexportadoras se ven en lanecesidad de comprar
combustibles en las gasolineras de éstas ciudades, aumentando sus gastos por € transporte de los

mismos.

Valor Teorico: El desarrollo del estudio de factibilidad para la apertura de una estacion
gasolinera en Lejamani vendra a servir a personas interesadas que deseen invertir en este sector
econdémico del pais, ya que permitird conocer todo €l proceso que se requiere para abrir una
gasolinera.



CAPITULO II. MARCO TEORICO
2.1 Mercado mundial del petrdleo
2.1.1 Importanciadel petrdleo en e mercado mundial

En la actualidad €l uso del petrdleo se ha convertido en pieza fundamental en el desarrollo
de los paises aportando las fuentes de energia necesarias para dinamizar las economias y hacerlas
crecer, provocando con esto demandas cada vez mayores de petroleo para sostener estos nivelesy

aumentarlos, creando de esta manera una dependencia que afecta en distintas formas en cada pais.

El sector petrolero, como uno de los més grandes e influyentes a nivel mundial, ha determinado el
modelo de crecimiento predominante basado en € uso intensivo de la energia, pero también ha
tenido un papel importante en varias crisisinternacionales, en e establecimiento de grandes
alianzas y blogueos geoestratégicos, € estallido de conflictos bélicos y, mas recientemente, en
laadquisicion de poder e influencia de algunos paises en vias de desarrollo. (Gasca, 2014,

pag. 3)

Aungue en las Ultimas décadas el uso del petrdleo hatenido un crecimiento importante en el
mercado mundial como fuente energética, ubicandose en el niUmero uno entre las fuentes utilizadas,
seguido de cerca por € carbon, pero con una tendencia en los Ultimos afos de ir perdiendo

porcentgjes de participacion frente a otras formas de generacion de energia.

Aunque €l petroleo forma parte de un sistema energético mundial en e que compite con otras
fuentes de energia primarias, hace décadas que se mantiene como la nlmero uno en consumo
global. Segiin € Ultimo andlisis estadistico de BP, en 2013 acapar6 € 32,9% dd total de consumo.
No obstante, ha perdido cuota de mercado por decimocuarto afio consecutivo. La segunda fuente
de energia primariamas consumidaen el mundo esel carbén, con un 30,1%. Lessigue €l gas natural,
con un 23,7%, que compite muy directamente con €l petréleo en agunos territorios. El resto de
fuentes de energia que participan en & mercado internacional son la hidroeléctrica, con un
6,7% del consumo global en 2013; la nuclear, con un 4,4% (la cuota més bagja desde 1984),
y las fuentes de energia renovables (solar, geotérmica, biomasa, edlica), que € afio pasado
acanzaron la cifra récord del 2,7%. Por tanto, aunque las renovables van ganando terreno al
resto de fuentes de energia, la dependencia de los recursos fosiles todavia es mayoritariay se
estima que seguira siéndolo durante varias décadas. (Gasca, 2014, pag. 3)
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Figura 1. Consumo mundial de energia primaria en 2013

Fuente (Gasca, 2014)
2.1.2 Funcionamiento del mercado mundial del petréleo

El uso intensivo del petréleo en las Ultimas décadas ha contribuido a crear un mercado
globalizado gque basa sus pilares en la utilizacion de este recurso, para incrementar |a produccion
de bienes y servicios y teniendo un efecto global en la economiay e movimiento de mercancias,
por tanto, se ha generado y estructurado un gran mercado de oferta y demanda del petréleo en €

cual seinvolucran diferentes actores a nivel mundial.

2.1.3 Reservasde petroleo, paises productoresy consumidor es.

Las reservas internacionales de petrdleo se refieren a la cantidad que se encuentra en
yacimientos debidamente comprobados y que aln no estan en proceso de explotacion o de
extraccion, dando un panoramade la cantidad de afios que alin puede utilizarse este recurso, aungue
es cierto también que con los avances tecnoldgicos cada vez se hacen mas descubrimientos de
yacimientos en lugares que hasta hace unas pocas décadas resultaba imposible la exploracién y

extraccion, lo que hace dificil predecir una fecha exacta de agotamiento.

Venezuela encabeza el ranking de paises con mayores reservas probadas de petréleo, con
298.300 millones de barriles de crudo (el 17,7% de todas las reservas mundiaes). Superé a
Arabia Saudi en € afio 2012, gracias a que los avances tecnoldgicos han hecho ya viable la
extraccion del crudo pesado latinoamericano. El érabe es ahora el segundo pais en estalista con €l



15,8% de las reservas, es decir, 265.900 millones de barriles. Les siguen Canadé (10,3%), Iran 11
(9,3%) e Irag (8,9%). Estos cinco paises, en su conjunto, dominan casi dos tercios del total del
petréleo probado con € que cuenta € planeta, que actualmente ronda la cifra de 1.688 miles de
millones de barriles (cantidad suficiente paraaimentar laproduccion mundial de crudo durante més
de 50 afos). (Gasca, 2014, pag. 9)

Para poder dar unaidea més global esimportante también establecer 1a distribucion de estas
reservas por region, para entender donde estan ubicadas y cuanto representan del total de reservas

mundial es de petréleo probadas.
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Figura 2. Total, dereservas probadas de petroleo por region, 2014

Fuente: (Secretaria de Energia,México, 2015)
2.1.4 Ofertay demanda de petrdleo a nivel mundial

La oferta y demanda de petréleo en € mundo esta determinada por las capacidades de
extraccion y produccién, asi como por |os precios, generando de esta forma un mercado vol &til que

tiene incidencia directa en muchos aspectos de la economia mundial.

2.2.4.1 Oferta mundial de petrdleo

La produccion de petréleo ha venido en aumento afio con afio gracias a descubrimientos de

nuevos yacimientos como también por la utilizacion de nuevas técnicas de extraccion que han



resultado en mayor eficienciay mayor cantidad de barriles extraidos contribuyendo a incrementar
la oferta en el mercado.

Después de décadas en que la produccién de petrdleo crudo en Estados Unidos mantenia una
tendencia a la bgja, en afios recientes esta tendencia se ha revertido. Las técnicas actuaes de
perforacion horizontal y fracturacion hidraulicaen maltiples etapas (fracking), han permitido acceder
a recursos de aceite y gas natural en formaciones de esquisto que antes eran poco rentables o
técnicamente imposibles de producir. De igua forma, la produccién de las arenas bituminosas en €
Oeste de Canada también ha aumentado significativamente. Como resultado, la produccién en
Américadel Norte ha presentado un incremento de mas del 30% en e periodo de 2004 a 2014. Esta
nueva oferta, ha reducido sustancialmente la dependencia de las importaciones de petréleo crudo
desde € extranjero hacia los Estados Unidos y, por ende, ha significado un aumento en la oferta
mundial de petréleo crudo. En 2014 la produccion mundia de petréleo se ubicd en 88,673 miles de
barriles diarios (mbd), 2,093 mbd mas que en 2013, este aumento se debid principamente al
crecimiento de la produccién estadounidense. En Medio Oriente se concentré e 32.2% de la
produccion mundial, debido a la importante produccién de petroleo de Arabia Saudita, Emiratos
Arabes Unidos, Iran, Irag y Kuwait, en conjunto, estos cinco paises representaron 28.5% del total
mundial. (Secretaria de Energia,México, 2015, pag. 18)

(Miles de barriles diarios)
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Figura 3. Produccion mundial de petrdleo por region 2013-2014
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Diferentes paises productores de petroleo han implementado nuevas técnicas para la
extraccion del mismo con el objetivo de mantener o aumentar su respectiva produccion.

Gracias a la revolucion energética que esta ocurriendo en Norteamérica, esta region aumenté su
produccion de petroleo aun nivel de 18,721 mbd, 10.5% més respecto a 2013. Este comportamiento
estaligado de forma directa con el importante incremento de la produccion, mayormente procedente
de yacimientos no convencionales de Estados Unidos, el cual incrementd su produccién en més de
un millon de barriles diarios durante tres afios consecutivos. (Secretaria de Energia,México, 2015,

pag. 19)

Esimportante mencionar también que varios de | os principal es paises productores decidieron
no recortar su produccion en 2014 a pesar de la caida del precio del crudo. De la misma forma
menciona la Secretaria de Energia de México que “el uso de tecnologias de recuperacién mejorada
de petrdleo (EOR: Enhanced Oil Recovery) en campos terrestres maduros y pequefios
descubrimientos en las cuencas existentes han sido la principa razén del incremento en la

produccion de petroleo en China”.

(Miles ce barriles diarios)
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Figura 4. Produccion mundial de petrdleo, principales paises 2013-2014

Fuente: (Secretaria de Energia,México, 2015, pag. 21)
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2.2.4.2 Demanda mundial de petroleo

Lademandamundial de petréleo se ve condicionada en |as necesidades de fuentes de energia
para € desarrollo de las economias de los paises, asi como por los precios en los mercados

mundiales, por 0 que esta se comporta de manera variable entendiéndose que se trata de un
producto globalizado.

Durante 2014, aun cuando €l incremento en la demanda de petrédleo como energia primaria fue
marginal, 0.01% superior a 2013, el petrdleo permanecio como la principal fuente de energiaanivel
mundial. Ese afio, € consumo de petréleo se ubicd en 92,086 mbd, que representan 32.6% de la
demanda mundial de energia. En segundo lugar, se encuentra el carbon con 30.0%, gas natural con
una participacion del 23.7%, hidro energia 6.8%, energia nuclear 4.4% y, por dltimo, la energia
renovable con 2.5%. Dado que el consumo de petroleo se encuentra estrechamente relacionado con
la actividad econdmicay, por tanto, con el desarrollo de un pais, la demanda de petréleo es muy alta
en los paises pertenecientes ala OCDE. Sin embargo, cabe sefidar que, tanto la demandatotal, como
la participacion dentro del total mundial, han presentado unatendenciaalabaa. En el primer caso la
demanda de los paises OCDE se redujo en 1.2%, al pasar de 45,533 mbd a 45,057 mbd con lo que su
participacion en lademanda mundial fue de 48.3%. (Secretaria de Energia,M éxico, 2015, pég. 29)
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Figura 5. Demanda mundial de petréleo, por region 2013-2014

Fuente: (Secretaria de Energia,México, 2015, pag. 29)

Con €l transcurrir del tiempo laforma de explorar, extraer, transportar, refinar y transformar
el petrdleo ha ido cambiado de manera considerable, todos estos procesos fueron siendo
optimizados de manera que al gunos paises han logrado ir aumentando su produccion. Pero también

con relacién directa a este avance, se han venido incrementando los niveles de consumo del “oro
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negro”. Segun el Ente Vasco de la Energia (2008, pag. 35) “El consumo mundial de las distintas
energias, asi como su distribucion por grandes zonas geogréficas, va acorde y en paralelo a su
produccién”.

Estados Unidos por gemplo a pesar de ser el pais méas productor de petréleo, “su debilidad
estratégica es la elevada dependencia petrolifera ya que solo produce la tercera parte de lo que
necesita” (Ente Vasco de la Energia, 2008, pag. 35). Se puede ver también que economias que han
venido en crecimiento en la Ultima década se han posicionado en los primeros consumidores de
petroleo.

El cambio de ladinamica del comercio de materias primas, la duplicacion de la masa monetariay el
crecimiento de la demanda de materias primas y mayor consumo energético de China, en particular,
estan conformando el futuro del consumo energético y de lademandaaescalamundial. En su apuesta
por mantener altos niveles de empleo y reducir el riesgo de protestas ciudadanas callgjeras, e modelo
econdémico chino prima la produccion por encima del beneficio. En este modelo, no existe un limite
maximo para la cantidad de dinero que China puede emitir y, por extension, prestar a sus empresas.
Los préstamos, que se agotaron para muchas empresas energéticas mundiales, abundaban en € caso
de las compafiias Petroleras Nacionales Chinas (NOC, por sus siglas en inglés), en concreto
PetroChina y su sociedad matriz, la China National Petroleum Corporation (CNPC), China
Petrochemical Corporation (Sinopec) y ChinaNational Offshore Oil Corporation (CNOOC). Después
de que estas empresas se enfrentaran a la inicial resistencia internacional ante sus tentativas
inversoras, lacrisislesabrié nuevas puertasy selanzaron aun gasto masivo desenfrenado, comprando
activos en todo & mundo mediante diversas estrategias de inversion. (Richmond, 2010)

Bésicamente €l aumento de la demanda de |a Ultima década ha respondido también — es alli
donde entran los siguientes maximos consumidores — a surgimiento y crecimiento muy fuerte de
economias emergentes como la del Japdn, la India o la de Brasil. Demostrando asi que
“historicamente se ha dado una clara correlacion entre los incrementos del PIB y del consumo de
petroleo, y especialmente a partir de la segunda mitad de los 80” (Ente Vasco de la Energia, 2008,
pag. 37).
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Figura 6. Demanda mundial de petrdleo, por pais 2013-2014

Fuente: (Secretaria de Energia,México, 2015, pag. 30)

2.1.5 Preciosdel petrdleo en e mercado mundial

El petréleo alo largo delas Ultimas décadas hatenido un comportamiento volétil con grandes
aumentos y disminuciones en su precio provocando grandes crisis a nivel mundial, debido a que
influyen diferentes factores para determinar su precio, siendo ala vez un factor atomar en cuenta
en las economias de cada pais, afectando o beneficiando segiin sea el caso, de ahi laimportanciay

relevanciadel petrdleo a nivel mundial.

La dinamica de los precios del petroleo a nivel mundia se encuentra sujeta a distintos factores,
principalmente, e equilibrio de la ofertay la demanda, la situacion macroecondmicay geopolitica,
la dinamica de la tasa de cambio del ddlar estadounidense y las condiciones de los mercados
financieros globales. En términos de promedios mensuales, en los primeros seis meses de 2014 €
precio del Brent oscil6 entre 107 y 112 ddlares por barril (USD/bbl), es decir, se situaban en niveles
cercanos a los registrados desde 2011 (111 a 108 USD/bbl). A partir de julio, € mercado entré en un
periodo de rpido colapso de los precios del petréleo, que cay6 de un promedio mensual de 112
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USD/bbl en junio a menos de 100 USD/bbl en septiembre, alcanzando 79.6 USD/bbl en noviembre
y 63.3 USD/bbl en diciembre. (Secretaria de Energia,México, 2015, pag. 33)

2.2 Mercado nacional de combustibles

Honduras no es pais que produce petréleo, todo 1o que se consume se hace a través de
importaciones, que a igual que otras materias primas, el aumento o disminucion de éstas depende
directamente de la demanda que se tenga. El Instituto Nacional de Estadistica (INE) establece que
“Las importaciones de los Productos Derivados del petrdleo que Honduras realiza, provienen
habitualmente del Golfo de EEUU, de paises centroamericanos, de Trinidad y Tobago y otros
paises del Caribe” (2015, pag. 4). Mientras que la Comision Econémica para América Latinay €

Caribe (CEPAL) menciona que para 2012 las importaciones en la region Centroamericana:

Casi dosterceras partes de los hidrocarburos provinieron de puertos ubicados en los Estados Unidos;

la participacion de la Republica Bolivariana de Venezuela mantiene la tendencia a la baja,

representando e 11,8% del volumen total importado. El tercer y cuarto lugares los conservan

Colombia (4,9%) y Ecuador (4,7%). El restante 13,4% correspondi6 aimportaci ones provenientes de

18 paises (2013, pag. 5).

Ademés la CEPAL también menciona que la demanda del petrdleo a nivel regional bajé un
poco, de igual forma disminuyé la utilizacion de éste en la generacion de energia, debido a
aumento de fuentes renovables como las hidroel éctricas, pero que para e 2012 Honduras tuvo el

incremento més alto de laregion en el consumo de hidrocarburos (2013, pég. 5).

Honduras se caracteriza en laimportaci on de combustibles porque “los sectores econdmicos
gue presentan mayor porcentaje de consumo de petroleo con respecto alos productos |os derivados
del mismo son: las gasolinerasy € sector de energia” (Instituto Nacional de Estadistica, 2015, pag.
4).

2.2.1 Importacion

En lo que aimportaciones se refiere, en Honduras esta compuesto por cinco aspectos a saber:
importacion, instalaciones de importacién, distribucion mayorista, transporte y distribucion

minorista, a continuacion, se detallan cada una.
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2.3.1.1 Importacion de combustibles

En ladltima décadaen €l pais—y también en laregion Centroamericana— dejaron de operar
grandes empresas multinacionales (Dippsa, Shell, Esso) que se encargaban de importar |os

derivados del petrdleo, que éstos a su vez permitieron lallegada de otros corporativos.

Asi lo afirmala CEPAL:

A nivel de empresas se reafirmalatendenciade salida de grandes corporativas i nternaciones,
espacio que ha sido ocupado principalmente por nuevos grupos petroleros subregionales
(Terra y Ddta), y la consolidacién de Alba Petréleos en El Salvador y Nicaragua. Es
importante mencionar la consolidacion de Puma a adquirir los activos de Exxon-Mobil en
Guatemala, Honduras y Panama (con €ello ha finalizado € proceso de salida de Exxon de
Centroamérica), que ha acanzado arededor del 12% de las estaciones de servicio en la
region. En 2012 la participacion de Chevron-Texaco, la tnica multinacional que permanece
en la region, constituyd en las ventas finales de gasolinas y diésdl solo e 11,4% del total
regional (2013, pags. 5-6).

En Honduras segiin la Comisién para la Defensa 'y Promocion de la Competencia (CDPC)
“la industria de los combustibles liquidos y € gas licuado es atamente compleia, y se
caracteriza por numerosas relaciones verticales y horizontal es entre muchos agentes” (2009, pag.

13). Estas relaciones se muestran con mayor detalle en la figura siguiente.
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Lamisma comisién (CDPC) argumenta que:

Cada una de estas etapas se relaciona verticalmente, para lo cual se requiere acceso a distinto tipo
de infraestructura. Los importadores deben tener acceso a instalaciones de importacion, es decir
instalaciones de transferencia y almacengje, ya sean maritimas o terrestres. Para desarrollar las
actividades de distribucion también deben tener acceso a servicios de transporte para colocar los
productos en los distintos mercados locales. Las relaciones verticdes en e ambito de la
infraestructura entre productores locales, importadores y mayoristas, suelen incluir relaciones
de propiedad gue generan condiciones de integracion vertical. Una situacion analoga se produce
en las relaciones que existen entre ladistribucién mayoristay minorista, en que se requiere de
infraestructura parael expendio de los productos. Nuevamente, estas relaciones presentan distintos
grados de integracién vertical. En un extremo, puede existir una integracién vertical total enla
operacion de distribucion, y ello ocurre cuando € mayorista opera directamente las estaciones de
servicio. En el otro extremo, puede existir una total desintegracion vertical entrela distribucién
mayorista y minorista, y ello seda cuando € minorista operade manera independiente su punto
de venta yaseacomercializando productos bajo la marca de algun distribuidor mayorista o bien
de manera independiente (estaciones de bandera blanca). Entre estos dos extremos se producen
situaciones contractuales que reflgjan en mayor o menor medida estructuras que se pueden asimilar
acondiciones de integracidn vertical. (2009, pégs. 14-15)

Todo este proceso y relaciones existentes en las importaciones tienen aplicabilidad paralos
dos sectores con mas demanda, para ambos casos “las empresas importadoras, suscriben contratos
privados de suministro con un proveedor internacional, que les asegure el suministro en forma
periddica de acuerdo ala calendarizacion mensual de los embarques, por parte de laimportadora”
(Comision parala Defensay Promocion de la Competencia,Honduras, 2009, pag. 15).

Deigual formala CDPC explica que:

Las empresas pactan € precio por cada embarque caculando un promedio simple del precio un
diaantes de carga, precio del diade carga, y precio un dia después de carga, aeste valor se le agrega
unaprima queesel vaor adiciona que se paga para asegurar € suministro eincluye la solucion
de cualquier contingencia gue pudiera existir con el embarque, ademas se le agrega € fletey
seguro para conformar e precio CIF. Es importante destacar que la programacion de los
embarques se realiza con tres meses de anticipacion. La profundidad de los puertos hondurefios
no permite que atraquen bugues de gran capacidad o a menos los mismos no pueden atracar
no sin antes haber hecho descargas en otros puertos (2009, pég. 15).

En Honduras en 2009 dentro de las empresas que hacen importaciones de derivados de
petréleo para el sector energético estan: “Lufusa, Enersa Elcosa y Emce que pertenecen al grupo
Hondupetrol” (Comision para la Defensa y Promocién de la Competencia,Honduras, 2009, pég.
16), mientras que segin Mejiaen € sector de consumo automotriz estan presentes hoy en dialas
transnacionales Puma Energy y Chevron, ésta Ultima con su marca Texaco, Uno Petrol que
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pertenece al conglomerado econdmico nacional Grupo Terra y varias estaciones mas que son

manejadas por empresarios independientes. (2015)

Anteriormente se menciond que las importaciones dependen directamente del consumo
nacional, que en los Ultimos afios ha variado de formainconsi stente, a gunos afios aumenta pero en

otros disminuye. A continuacion, se muestralas importaciones de |os Ultimos afios.

Tabla 1. Importacién de combustibles por afio, segun tipo de producto

Cifrasen milesde barriles de 42 galones

Afio Variacion
Producto = 11 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2012/2011] 2013/2012 | 2014/2013 | 20152014
Suasg:gf 2,480 | 2,265 | 2,583 | 2,538 | 2,936 | -8.7 14 1.8 15.7
Séa;;:g]ra 1,882 | 1,753 | 1,931 | 1,716 | 1,834 | -6.9 10.2 111 6.9
Diésel | 5172 | 5497 | 6,024 | 5702 | 6,178 | 7.2 9.6 5.4 8.4
Kerosna | 374 | 321 | 581 | 540 | 400 | -14.1 80.8 7 -25.9
Fuel Oil | 6,312 | 6,499 | 6,613 | 6,819 | 7,094 3 18 3.1 4
Av Jet 319 | 247 | 21 o | 13| -225 915 -100 100
AvGas | 18 5 27 | 26 6 717 430.7 2.7 77
L.P.G. | 4285|4150 | 5708 | 5813 | 1579 | -3.1 375 18 728
Adfalto 0 0 0 0 0 - - - -
Total | 20,842 | 20,737 | 23,488 | 23,154 | 20,140|  -0.3 13.3 1.4 -13.0

Fuente: Elaboracion propia con datos del INE

L as importaciones hechas en Honduras se pueden clasificar de acuerdo al sector que utiliza
un tipo especifico de los derivados del petréleo, € Fuel Qil junto con € L.P.G. para la parte
energética, ya que se utilizan en plantas de generacion de energia eléctrica, calderas y hornos; €
Diésel, Gasolina Superior, GasolinaRegular y L.P.G. paralaparte de combustible automotriz; para
el transporte maritimo militar y comercia e mismo L.P.G.; finalmente para € transporte aéreo €
Av Jet, Av Gasy laKerosina. (Instituto Nacional de Estadistica, 2015, pag. 4)

Estas mismasimportaciones a momento deverlasanivel detérminos monetariosyaincluyen

el valor CIF (por sus siglas en inglés), las cuales se presentan en siguiente figura.
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Tabla 2. Valor CIF delalmportacion de Combustibles por afio, segun tipo de producto

Cifrasen milesde ddlares

S - Afo Variacion

2011 2012 2013 2014 2015 | 2012/2011 | 2013/2012 | 2014/2013 | 2015/2014
Gasolina | 533 557 | 308280 | 330,610 | 307,332 | 235,706 1.6 7.2 7 -23.3
Superior
S(;“S?J'lg‘ra 225314 | 213,389 | 232,216 | 193,960 | 135559 | -5.3 8.8 -165 -30.1
Diésel 677,205 | 732,055 | 776,814 | 683,717 | 462,074 8.1 6.1 -12.0 324
Kerosna | 49,139 | 43,770 | 74292 | 6519 | 29875 -10.9 69.7 122 54.2
Fuel Oil | 648,390 | 701,744 | 681,539 | 630,858 | 346,664 8.2 29 74 45
Av Jet 37,452 | 32,955 | 2,680 0 6,781 -120 91.9 -100 100
Av Gas 3,207 243 4,934 4,538 783 -70.6 423.1 8 -82.8
L.P.G. 321,046 | 240,259 | 337,834 | 374,515 | 62,006 -25.2 40.6 10.9 -83.4
Asfalto 0 0 0 0 0 - - - -
Total 2,265,310 | 2,273,395 | 2,440,919 | 2,260,116 | 1,279,448| 0.4 7.4 74 -43.4

Fuente: Elaboracion propia con datos del INE
2.3.1.2 Instalaciones de importacion de combustibles

Por las condiciones que tiene el paisy como cualquier otro bien o materiaque seimporte, las
empresas dedicadas a este rubro requieren de instalaciones fisicas para e amacenge de los
productos, en el caso de los derivados del petrdleo, se requiere que dichas instalaciones — y asi o
esen laactualidad — estén cercade cual quieradelas dos cosas maritimas. En este sentido laCEPAL
argumenta que las terminales portuarias son de gran importancia para la importacion de petroleo,

porgue atraves de éstas ingresala mayor cantidad al pais (2009, pag. 23).

Vale la pena mencionar que “en Honduras, no todos los importadores tienen sus propias
instalaciones, algunos arriendan instalaciones de descarga y almacenamiento a otros importadores
o0 bien ala Empresa Naciona Portuaria” (Comision para la Defensa y Promocion de la

Competencia,Honduras, 2009, pég. 16).

2.3.1.3 Distribucion mayorista

En la actualidad solo existen tres empresas que intervienen en la distribucion mayorista de
combustibles, éstas son: Puma Energy, UNO Petrol y Chevron-Texaco (Mgjia, 2015), “estas
empresas desempefian el doble papel de importadora/distribuidora mayorista,... para distribuir a
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nivel de la red detallista de gasolineras sus productos. También venden a grand directamente
alos grandes consumidores, bombas de patio o industrias” (Comision paralaDefensay Promocion

de la Competencia,Honduras, 2009, pag. 17).

2.3.1.4 Transporte

Un area importante en el mercado de los derivados del petréleo es la etapa de distribucién,
lacual necesita de servicios de transporte que permitan realizar |os movimientos de distintos puntos
de almacenaje a unaregion determinada. En el caso de Honduras no se cuenta con los medios para
transportar directamente los combustibles desde |os tanques de almacenamiento hasta los sitios de

ventaa consumidor final por lo que es necesario realizarlo por medio de camiones cisternas.

La CEPAL concluye que:

Los servicios de transporte de combustibles existentes en la subregion no satisfacen los niveles de
calidad y eficiencia que requiere unaindustria moderna de hidrocarburos. Los principal es problemas
son los siguientes: 1) predominio del transporte automotor por carreteras; 2) capacidad limitada,
deterioro y fata de mantenimiento de carreteras, puertos y aeropuertos, 3) cabotge regiona
précticamente nulo, y 4) infraestructura ferroviaria escasa. Estas deficiencias se reflgan en atos
costos de operacion en el manejo de productos y en la pérdida de competitividad de las economias
centroamericanas (2009, pag. 28).

Las inversiones en infraestructura para €l transporte de combustibles en la region
centroamericana son escasas, debido a predominio de los camiones cisternas por parte de los
importadores y de propietarios de gasolineras, que es e principa medio utilizado para este fin,
dejandose de lado otras aternativas més eficientes y econdmicas como ductos o poliductos, aunque
“Honduras cuenta con pequefios ductos para las operaciones de carga y descarga en las terminales”
(20009, pég. 29).

2.3.1.5 Distribuciéon minorista

En Honduras, la distribucién minorista de los derivados del petrdleo se hace a través de
estaciones de servicio — gasolineras — donde solo se comercializan tres tipos de combustible

automotriz y otro tipo de combustible de uso doméstico, los primeros a los que se hace referencia
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son Gasolina Superior, Gasolina Regular y Diésel, mientras que € de uso domeéstico es e Gas
Kerosene.

Cuando se habla de los tipos de gasolinas que se ofrecen, el nombre de “Superior” o
“Regular” solo hacen referencia al octanaje que éstas tengan, “ésta nomenclatura no significa nada

literalmente, es simplemente un nombre comercial” (Ahdippe, 2013).

Es importante mencionar que el octangje varia de acuerdo a las especificaciones de cada

motor en un vehiculo.

Es un indice que mide la calidad y |a capacidad antidetonante que tiene la gasolina para encenderse
sin explotar de tal manera que se produzca la maxima cantidad de energia Util. Mide la resistencia
gue presenta la gasolina a detonarse prematuramente cuando es comprimida dentro del cilindro del
motor. También, puede definirse como la habilidad que tiene la gasolina para quemarse sin causar
“detonacion” o “explosion” en los motores encendidos por bujias. (Ahdippe, 2013)

En Honduras la “Gasolina Regular..., tiene un octanaje de 87 y la Gasolina Superior es de
95 octanos”. (Ahdippe, 2013).

El otro tipo de combustible automotriz comercializado es el Diésel, en e cual la calidad se
mide através de dos de sus caracteristicas, el nimero de Cetanosy cantidad de azufre que contiene.
El primero “mide la calidad de ignicion del...combustible en un motor..., tiene influencia directa
en la partida del motor y en su funcionamiento en sobrecarga. Cuanto menor es el niumero de
Cetano, mayor es el retardo en la ignicion” (Ferreira, 2009, pag. 2). Mientras que el segundo tiene
gue ver con € rendimiento del motor, mostrando una relacion indirectamente proporcional, a
menor cantidad de azufre mayor sera el rendimiento del motor. “En...Honduras la cantidad maxima

de azufre en el diésel es de 5000 ppm” (Villagran, 2015).

Finalmente, el Gas Kerosene que se comercializa en Honduras es préacticamente exclusivo
para €l uso doméstico, sea éste como iluminacion a través de ldmparas de gas 0 como medio de
facil encendido de la lefia en una cocina tradicional. Ademés algunos talleres mecanicos también

lo utilizan paralalimpieza de |as partes automotrices.
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Cada uno de los importadores mayoristas tiene una cadena de di stribuci6n minorista conformada, en
general, por operadores independientes que mantienen contratos de suministro que varian de entre
cinco afios cuando d distribuidor es € duefio de sus instalaciones, hasta 10 y 20 afios cuando €
propietario de la estacion de servicios es €l operador (Comisidn parala Defensay Promocion de la
Competencia,Honduras, 2009, pag. 19).

Asi mismo, al tener Honduras un mercado con pocos participantes, |as grandes empresas que
se dedican alaimportacion, también o hacen parala distribucion minorista, las cuales son: Puma

Energy, UNO Petrol y Chevron-Texaco.

El ente en el cual “se organizala mayor parte de detallistas en Honduras es la Asociacién
Hondurefia de Distribuidores de Productos del Petréleo” (Comision parala Defensay Promocion
de la Competencia,Honduras, 2009, pag. 19) (ADHIPPE), que como mision tiene: “Ser una
organizacion fuerte, transparente, moderna, técnica y eficiente, que represente a los empresarios
gasolineros ante cualquier instancia para garantizar sus derechos” (Ahdippe, 2013).

Para 2015 Honduras “contaba con 429 estaciones de servicio, de las cuales la transnacional
Puma Energy maneja 188; seguido de UNO Petrol con 125 y Chevron, con su marca Texaco, con

101. Otras 15 estaciones son manejadas por empresarios independientes” (Mgjia, 2015).

2.2.2 Demanda

El petroleo es un bien normal, que préacticamente no cuenta con bienes sustitutos, ya que las
otras fuentes de energia como €l gas, € carbdn, la energia solar o los biocombustibles nunca
Ilegaran a satisfacer su demanda por completo, o que cubren es solo una parte de toda la demanda
energética que existe. Esto conllevaaque el petrdleo seaun bien inelastico porque, aunque existan
grandes fluctuaciones en € precio, la demanda del mismo no se altera de manera directa con este
altimo. Asi se observa en e consumo nacional de los afios anteriores mostrados en la siguiente

figura.
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Tabla 3. Consumo nacional de combustibles por afo, segun producto

Cantidad en milesde barriles de 42 galones

Afo Variacion
Producto 1= 11 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2012/2011 | 2013/2012 | 20142013 | 2015/2014
guasg::gf 2,446 | 2,521 | 2,555 | 2,745 | 3,285 3.1 1.3 75 19.7
Sgggﬂ'lg‘ra 1,877 | 1,952 | 1,804 | 1,922 | 2,063 40 -3.0 15 7.3
Diésel 5367 | 5668 | 6,013 | 6293 | 6825 5.6 6.1 47 8.5
Kerosna | 332 | 276 | 214 | 165 | 175 -16.9 -22.4 226 55
Fuel Oil | 6,707 | 6,800 | 7,075 | 7,136 | 7,59 14 4.0 0.9 6.4
Av Jet 412 | 474 | 400 | 488 | 570 15.1 156 145 24.5
Av Gas 0 33 0 4 8 0.0 0.0 0.0 90.7
L.P.G. 945 | 1,083 | 1,284 | 1,301 | 1,538 | 145 18.6 8.3 10.6
Asidto | 136 | 015 | © 4 9 -99.9 -100.0 - 97.9
Total 18,222 | 18,807 | 19,435 | 20,118 | 22,069 | 3.2 33 35 9.7

Fuente: Elaboracion propia con datos del INE

Toda esta demanda se distribuy6 entre los sectores: “Energia, las gasolineras, € gobiernoy
defensa, laindustria, €l transporte u otros” (Instituto Nacional de Estadistica, 2015, pag. 8), como
se muestraen lafigura siguiente.
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Figura8. Porcentaj ede consumo de br oductos derivados del petféleo por sector econémico

Fuente: (Instituto Nacional de Estadistica, 2015, pag. 9)



2.2.3 Precios

En este apartado se partird de lo relacionado a los precios del petrdleo de manera
internacional, para pasar a los precios de los combustibles en los distintos paises del Istmo
Centroamericano, para culminar con todo lo referente a los precios de los combustibles en el

mercado nacional .

2.3.1.1 Precios ddl petréleo en e mercado internacional

El mercado de los productos derivados del petrdleo a nivel mundial en las Ultimas décadas
ha tenido un comportamiento variable en los precios, provocando tendencias alabaao a alzaen
el valor del barril de petrdleo, o que ha generado que se den crisis a nivel internacional

encareciendo |os costos y afectando tanto alos paises exportadores como alos importadores.

El alza en los precios se agudiz6 mas debido a dos principaes: los conflictos en Medio
Oriente y las disminuciones en las cuotas de produccion diaria de barriles de petrdleo. Por ggemplo
paralacrisis del 2008 “el mercado petrolero internacional culmind un periodo de fuertes alzas de
precios, al superar varias marcas simbdlicas e histéricas, como los 100 dolares por barril (al final
del mesdefebrero parael crudo marcador West Texas Intermediate, WTI)” (Comision Econémica

para Américalatinay e Caribe, 2009, p&g. 5).

Sin embargo, desde el afio 2009 debido alarecesion mundial y ladisminucion delademanda,
se ha dado una tendencia a la baja en los precios llegando a valores de $ 25 ddlares € barril y
siguiendo una dinamica de fluctuacién que ha provocado que en € afio 2016 no supere ain la
barrera de los $ 50 dblares. Para una megjor referencia de esta situacion se puede observar €

siguiente gréafico:
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Figura 9. Precio promedio mensuales del petréleo crudo WTI

Fuente: (Instituto Nacional de Estadistica, 2015, pag. 11)

2.3.1.2 Precios de los combustibles en Centroamérica

El precio del petréleo en la region es variable en cada pais, esto debido a la politica de
importacion y a los aranceles e impuestos aplicados, |0 que impacta directamente a consumidor
en el precio final del combustible. La determinacion del precio se basa por |o general en una serie
de pasos que se van construyendo desde e momento de la importacion hasta el momento de la
venta final, lo que genera diferencias, ya que la estructura no tiene los mismos componentes en

cada nacion.

Se hace necesario mencionar que en laregion existen dos tipos de mercados de | os derivados
del petréleo, donde “Costa Rica y Honduras tienen precios finales regulados para los derivados del
petréleo, mientras que |os otros cuatro paises han optado por e modelo de mercados liberalizados,
con precios en la mayor parte de productos petroleros establecidos por los agentes” (Comision

Econdmica para AméricaLatinay €l Caribe, 2009, pag. 33)

Como se menciond anteriormente en el apartado de la distribucion minorista, unaformade
clasificar la Gasolina es € octangje, asi como se distribuye en Honduras también se hace en la

mayor parte de laregion centroamericana.
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En la siguiente figura se muestran los precios de los combustibles en la region clasificados

por octangje:

Tabla 4. Precio promedio anual al consumidor de los combustibles en Centroamérica

(USddlares por galon)

Producto Afio | Guatemala | El Salvador | Honduras | Nicaragua | Costa Rica | Panama
Gas950ct | 2011 4.27 4.23 4.62 4.78 5 3.95
2012 4.45 451 4.83 5.04 5.34 4.25
2013 4.35 4.39 4.74 5.01 5.44 4.22
2014 4.19 4.23 4.83 4.79 5.2 4,03
2015 3.07 3.13 3.80 3.80 4.22 -
Gas 90 2011 4.23 - 4.42 - - -
2012 4.36 - 4.50 - - -
2013 4.17 - 4.40 - - -
2014 4 - 4.49 - - -
2015 2.87 - 3.49 - - -
Diésel 45 Cet | 2011 3.93 4.06 411 4.32 4.47 3.61
2012 4,01 4.18 4.22 4.43 474 3.78
2013 3.90 4.08 4.13 4.38 474 3.75
2014 3.73 3.86 4.17 4.18 454 3.56
2015 2.46 2.62 3.05 3.06 3.38 241
Gas 87 2011 - 4.03 - 4.55 4,76 3.72
2012 - 4.23 - 4.77 5.16 3.88
2013 - 411 - 4.71 5.21 391
2014 - 3.93 - - 5.01 3.78
2015 - 2.86 - - 4,01 2.77

Fuente: Elaboracién propia con datos del INE
2.3.1.3 Precios de los combustibles en Honduras

Los precios en e mercado de los combustibles en Honduras estan determinados por la
regulacion del gobierno y por lasfluctuaciones en el precio del petrdleo en el mercado internacional
gue son punto de partida para establecer los precios finales a consumidor.

En el pais existe un mercado regulado en el cua se definen |os precios cada semana mediante
la aplicacion de una formula que determina el valor a pagar por cada litro en las gasolineras al

consumidor final y que esta relacionada con €l precio del barril del petrdleo anivel internacional.
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Estos cambios en los precios semanales son determinados por la Comision Administradora del
Petréleo (CAP), y tienen vigenciaa partir de los dias lunes alas 6:00 am en todas | as estaciones de

servicio anivel nacional.

El sistema utilizado en €l pais se basa en una Formula de Precios de Paridad de Importacion
gue maneja el Gobierno de Honduras, la cua consta de diferentes componentes que conforman la
estructura de precios que se van sumando hasta obtener €l precio final del producto (Comisién para

la Defensay Promocion de la Competencia,Honduras, 2009, pag. 25).

La CDPC establece que la estructura de precios se divide en siete componentes:

a) El precio PPI: Incluye el precio FOB, €l precio CIF, y los costos de internacion y almacenamiento entre
otros.

b) El margen a importador: Es el margen de ganancia sobre €l precio CIF que el importador percibe. Este
margen fue reconocido en laformulaa partir de finales del 2004. Cabe mencionar que este margen se calcula
en US$c por cada galon importado y forma parte del PPI sinimpuestos, sin embargo, para efectos del andlisis
en este caso se separd del PPI.

c) El impuesto: En el 2002, incluiatresimpuestos, y a partir del 2003 se convierte en uno solo. Estd medido
en USS$ por galon y se calcula su precio en Lempiras en base a tipo de cambio utilizado en laestructurade la
formula en esa fecha.

d) El subsidio: Es basicamente un sacrificio fiscal que el gobierno realiza con el objetivo de abaratar €l precio
final a consumidor.

€) El margen al mayorista: Es el margen de ganancia/utilidad sobre el PPl con impuestos y se mide en US$c
sobre cada galon.

f)  El flete terrestre 0 margen por flete: Es el precio que se paga en términos de flete sobre cada gal6n
distribuido. Este flete esta determinado como ya se habia mencionado por la distancia hacia el puerto mas
cercano. Est4 medido en moneda nacional.

g) El margen a detallista: Es la utilidad o ganancia sobre cada galén vendido que percibe el estacionero o
detallista. Este margen también esta medido en US$c por galén. (2009, pag. 24)
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Tabla 5. Precio paridad deimportacion en Honduras

Nueva Férmula (Decreto PCM-02-07)

Kerosene, Av Jet, Fuel Oil Gasol i na Superior, Gasolina Regular, Diésdl,
GLP
Precio Golfo Americano Precio Golfo Americano
(Spot USGC) (Spot USGC)
Flete Maritimo + Prima o - Descuento *
Seguro Maritimo = Precio EX SHIP
= Precio CIF Comision Cambiaria
Pérdidas en Transito Sobrestadia
Comision Cambiaria Gastos de | nspeccion
Sobrestadia Gastos Aduaneros

Terminal Maritimo. Almacenamiento y
Servicios Relacionados
Gastos Portuarios Costo Financiero

Gastos Aduaneros = Precio Paridad | m portacion sin Impuestos

Gastos de | nspeccion

Aporte parala Atencion a Programas sociales y

Margen del Importador conservacion del Patrimonio Vial

Terminal Maritimo. Almacenamiento y Servicios =Precio Maximo de Venta al Distribuidor
Relacionados Mayorista

Costo Financiero Margen de Mayorista

= Precio Paridad | mportacion sin Impuestos Transporte Terrestre

Aporte para la Atencién a Programas sociales y

conservacion del Patrimonio Vial Margen del detdlista

=Precio Maximo de Venta al Distribuidor
Mayorista

Margen de Mayorista
Transporte Terrestre
Margen del detallista

= Precio d Consumidor Final

= Precio ad Consumidor Final

Fuente: Elaboracién propia con datos de la Comisién parala Defensay Promocion de la Competencia

La misma Comisién comenta:

En enero de 2007 entr6 en vigencia una nueva férmula sobre la base del promedio movil de
diez dias delos precios medios entre valores "high" y "low" publicados diariamente por Platt's
para € mercado de la Costadel Golfo de Estados Unidos (USGC) Waterborne de la gasolina
regular Unleaded 87 non supplemental, para las gasolinas y Heating Oil No. 2 para el Diésel,
mismos que se definen como el precio FOB. Al precio anterior sele suma o resta segiin sea el caso
una prima o descuento definida en forma fija por el Gobierno formando de esta manerael precio
Ex-Ship (2009, pag. 25).



Si bien es cierto que se importan diferentes derivados ddl petréleo, esta diferencia también
se ve marcada a la hora de fijar € precio de cada uno de ellos, como se lo explicala CDCP para

otro par de ellos a continuacion:

Para € Keroseney €l Fuel Oil e precio FOB de referencia serad promedio moévil dediez dias
delos precios medios entre valores "high" y "low" publicados diariamente por Platt's para €
mercado de la Costa del Golfo de Estados Unidos (USGC) Waterborne, del Jet Kerosene 54; Fuel
Oil No. 6, 3% de azufre maximo, mas 0.4 centavos de délar por galén por deseconomias de parcelas
pequefias (2009, pags. 25-26).

Esta misma comision explicatambién el cdlculo para e gaslicuado:

Para el Gas Licuado de Petrdleo (GLP) € precio FOB de referencia serael promedio movil de
diez dias de los precios medios entre valores "high" y "low" publicados diariamente por Platt's para
el mercado Mont Belvieu del Propano (Non Tet) multiplicado por 0.7; mas e promedio movil
de diez dias de los precios medios entre valores"high" y "low" publicados diariamente por
Platt's parael mercado Mont Belvieu del Butano (Non Tet) multiplicado por 0.3 a lo anterior sele
suma una primade 7.55 centavos de ddlar por galon que forma el precio EX-Ship (2009, pag. 26).

La comision también establece para todos los derivados de petréleo que se importan €

calculo y las distintas consideraciones que establecen € precio de cada uno de ellos:

El flete maritimo se determinaatravés de latarifabase Worldscal e, multipuesto Port Arthur y Corpus
Christi- Puerto Barriosy Puerto Cortes (parael Atléantico) y Corpus Christi-Acajutla y San Lorenzo
(para € Pacifico). Paralos productos Gasolina Superior, Regular, Diésdl y Gas Licuado de
Petréleo (GLP) €l flete maritimo estaincluido en el precio EX-Ship.

Se reconoce 0.30% sobre el precio CIF parael Keroseney 0.20% para € Fuel Oil como pérdidas en
transito, para la Gasolina la Gasolina Superior, Regular, Diésdl y GLP este valor esta incluido
en € precio Ex Ship. LaComision cambiaria asciende a 0.7% sobre € precio CIF y el precio Ex
Ship. Se considera dos dias de sobreestadia que se aplican segun el valor en tabla Demurrage para
naves de 30,000 TM.

Para los combustibles liquidos se considera 0.15 centavos de délar por galén por concepto de
inspeccion de buque tanque y certificacion de calidad de productoy 0.10 centavos de délar por
gal6n para el caso del GLP. También se reconocen gastos portuarios y aduaneros. En el caso del
margen del importador seconsidera Unicamente para e Kerosene, Av Jety Fuel Oil un valor
de 4.5 centavos de ddlar por galon. Como gastos de Terminal maritimo, almacenamiento y servicios
relacionados se reconoce 3.00 centavos de ddlar por galon para los combustibles liquidos y 10.42
centavos por galon parael GLP.

El costo financiero operativo y el costo financiero de mantener un inventario de seguridad de quince
dias de consumo se calculaen base al factor tiempo, latasadeinterés Libor mas 4%y las perdidas
en transito (2009, pag. 26).



Las ganancias que puedan percibirse por parte de los importadores/distribuidores y los

vendedores al detalle estédn afectados por los impuestos y los mérgenes que intervienen en €

establecimiento del precio final a consumidor, como se muestra a continuacion:

Tabla 6. Impuestosy margenes de acuerdo al tipo de combustible

Tipo de combustible | Impuestos | Margen al mayorista | Margen al detallista
US$ por Galén

Gasolina Superior 1.1589 0.1118 0.2456

Gasolina Regular 0.9916 0.1077 0.2333

Kerosene 0.0000 0.0554 0.1335

Diésel 0.6106 0.0790 0.1741

Fuel Qil (Bunker C) 0.4267

Av Jet 0.0300

GLP <= 25libras 0.1218 0.2269 0.1001

GLP > 25 libras 0.2100 0.2269

GLP uso vehicular 0.2100 0.2224 0.1741

Fuente: Elaboracién propia con datos de la Comisién parala Defensay Promocion de la Competencia

Es importante hacer notar que la nueva formula elimina € margen del importador para las
gasolinasy €l diésel. Lo anterior el Gobierno lojustifica sobre la base dela licitacion, tomando
en consideracion que € agente ganador de la licitacion supliria la demanda total del mercado
(Comision paralaDefensay Promocion de la Competencia,Honduras, 2009, pég. 27).

En la siguiente figura se muestra un detalle de |os precios de |os diferentes combustibles en

el ano en curso, donde se pueden observar |as variaciones mensual es expresadas en lempiras.

Tabla 7. Precio promedio nacional ponderado delos combustibles (En lempiras por galon)

: Unidad | 2015 2016

Tipode de

Combustible |\ .4, |Dic. |Ene. |Feb. |Mar. |Abr. |[May. |Jun. |Jul. |Ago. |Sep. |Oct.

GasolinaStper | Galén | 75.11| 74.14| 71.34| 72.09| 77.46| 80.14| 82.56| 82.10| 79.59| 81.50| 82.73

géa;ﬁa Galon | 69.05| 6827| 65.32| 66.27| 71.69| 74.27| 76.88| 76.62| 74.32| 76.29| 76.88

Diésel Galon | 59.83| 55.43| 5394 55.80| 57.80| 60.76| 64.62| 65.28| 62.62| 65.00| 66.21

GasQuerosén | Galon | 43.14| 38.49| 36.72| 38.06| 39.78| 42.28| 4599| 46.81| 43.95| 46.32| 47.21
Cilindro

GasLPG (25 204.23|200.35 | 195.52 | 199.40 | 209.98 | 196.20 | 220.16 | 219.24 | 216.44 | 211.89 | 220.02
libras)

Fuente: Elaboracion propia con datos del BCH
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2.3 Conceptualizacion
2.3.1 Petréleo

Es facil darse cuenta que en cualquier sociedad actual la principal fuente de energia que se
tiene es la producida a base de petréleo, aungue normalmente solo se piensa en gasolina o diésel
gue son los derivados méas mencionados. Ademas, se tiene laimpresion de que € petréleo es un
liquido negro y espeso, cuando en realidad e petréleo tiene variacion hasta en colores y

COMPOSiCiones.

El Petrdleo es un liquido viscoso de color verde, amarillo, marrdn o negro, y que esté constituido por
diferentes hidrocarburos, es decir, por compuestos formados por &omos de carbono e hidrégeno en
cantidades variables. No se han encontrado nunca dos yacimientos petroliferos que tengan
exactamente lamisma composicion, ya que, junto con hidrocarburos, hay amenudo otros compuestos
oxigenados, nitrogenados y otros compuestos organi cos con elementos como €l azufre, € niquel o €
vanadio. (Consgeria de Economia e Innovacion Tecnolégica, Direccién Generd de Industria,
Energiay Minas, Madrid, 2002, pag. 4)

Segiin € Consgo Nacional de Energia de El Salvador € petrdleo es una mezcla de
hidrocarburos de diferente peso molecular en la cual existe una fraccion pequefia de compuestos
deazufrey nitrégeno. El color y las propiedades del petroleo varian de acuerdo al tipo hidrocarburo
gue éste contenga. Cada uno de estos constituyentes posee un punto de ebullicién diferente y es
gracias a esta distincién de propiedades que se dala separacion fisica del petréleo en € proceso de
refinacion. En dicho proceso, € petréleo crudo es procesado (o bien refinado) para obtener los

diferentes derivados que son consumidos dia a dia en la sociedad.

2.3.2 Historiade petréleo

En la actualidad se tiene la percepcion que € uso del petrdleo es bastante reciente, esto no
significa que se tenga la claridad de que es un recurso denominado no renovable — no por e hecho
de no puedavolver aproducirse— por €l tanto tiempo que se requiere para su formacion, ignorando

con esto que & uso por e ser humano tiene miles de afios de antigtiedad.

Segun la Biblia, Noé impermeabilizé su arco con un derivado del petrdleo, € betln. La historia
explica también que los pueblos de Mesopotamia —sumerios y acadios- hacian comercio con los
asfaltos, las naftasy los betunes, y que a sur del actual Iran ya habia una especie de pozos de petrdleo
500 afios antes de Jesucristo, gue los chinos buscaban bgjo tierra, utilizando cafias de bambu y tubos
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de bronce, y lo utilizaban para usos domésticos y la iluminacién. Los fenicios comerciaban con
petréleo que obtenian a las orillas del mar Caspio, y los griegos destruian las flotas enemigas
vertiendo petréleo a mar y prendiendo fuego. El aceite de piedra también se usd en la época pre-
industrial con finalidades terapéuticas y para el embalsamamiento de los muertos, y también como
remedio natural contralas contusiones, las quemaduras o los reumatismos. (Consgjeria de Economia
e Innovacion Tecnoldgica, Direccidn Genera de Industria, Energiay Minas, Madrid, 2002, pag. 12)

A pesar de que € uso del petrdleo es tan antiguo, hasta mediados del siglo X1X la principal
fuente de energia que se utilizaba en e mundo era la producida por medio del carbén. En otras

palabras €l uso del petroleo tal y como se conoce hoy en dia es de reciente uso.

El primer pozo de petréleo “moderno” lo perforo, en 1859, Edwin Drake en Pensilvania, en los
Estados Unidos. Drake hizo un sondeo en el valle de Oil Creek paralaempresa Séneca Oil y, después
de meses de esfuerzo, € petrdleo broté espontaneamente de un pozo de 21 metros de profundidad.
Este descubrimiento estimul6 la actividad de la perforacién de pozos —la fiebre del petréleo—,
a canzando una produccion de 25.000 tonel adas un afio méstarde. El gran cambi o histérico se produjo
cuando aparecieron los motores de explosiéon (Daimier, 1887) y de combustion (Diésel, 1897), que
permitieron e desarrollo espectacular de nuevos sistemas de transporte por tierra y aire, y la
sustitucion de los combustibles tradicionales por derivados del petréleo tanto en e transporte
maritimo, como en d terrestre (ferrocarril) y en laindustria. (Consgjeria de Economia e Innovacion
Tecnoldgica, Direccion General de Industria, Energiay Minas, Madrid, 2002, p4g. 12)

Con esto puede verse la transicién que ha habido en cuanto alabase de energia se refiere, se
paso entonces de laindustrializacion a base de carbdn hacialaindustria petrolera, terminando con

la automocion como principal medio de transporte.

2.3.3 Extraccion del petroleo

En laactualidad — 55 afios después del primer pozo moderno — existen bastantes plataformas
petroliferas en e mundo encargadas de extraer petréleo y gas natural de los yacimientos de los
mismos, donde el procesamiento del petréleo es muy distinto a que se hacia a comienzo del

descubrimiento.

Si lapresion de los fluidos es suficiente, forzardlasalida natural del petréleo através del pozo que se
conecta mediante unared de oleoductos haciasu tratamiento  primario, donde se deshidrata vy
estabiliza eliminado los compuestos més volatiles. Posteriormente se transporta a refinerias o
plantas de mejoramiento. Durante lavida del yacimiento, la presion descenderay seré necesario usar
otrastécnicas para la extraccion del petréleo. Esas técnicas incluyen la extraccién mediante
bombas, la inyeccion de aguao la inyeccion de gas, entre otras. Los componentes quimicos del
petréleo se separan y obtienen por destilacion mediante un proceso de refinamiento. (Comisién
paralaDefensay Promocion de la Competencia,Honduras, 2009, pég. 10)
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2.3.4 Clasificacion del petrdleo

La industria petrolera clasifica €l petrdleo crudo segin su lugar de origen (p.e. "West Texas
Intermediate” o "Brent") y también relacionandolo con su gravedad APl American Petroleum
Institute) ("ligero”, "medio”, "pesado”, "extrapesado"); los refinadores también lo clasifican como
"dulce", que significa que contiene relativamente poco azufre, o "acido", que contiene mayores
cantidades de azufre y, por lo tanto, se necesitardn mas operaciones de refinamiento para cumplir
las especificaciones actuales de los productos refinados. (Comisién parala Defensay Promocion
de la Competencia,Honduras, 2009, pég. 10)

2.3.5 Derivadosde petrdleoy sususos

Tabla 8. Combustibles derivados del petr6leo

Combustible Definicién Uso
La mezcla de propano y butano comprimido y licuado. Proviene, ya seade Domeéstico
liquidos del gas natural y gasolina natural, o de los procesos de refinacion de e
GasLPG . .
crudo. industrial.

En su forma comercial es una mezclavolétil de hidrocarburos liquidos, con

pequefias cantidades de aditivos, apropiada para usarse como combustible en
Gasolinas motores de combustién interna con ignicion por chispaeléctrica, con unrango | Automotriz
de destilacion de, aproximadamente, 27 a 225 °C.

Combustible para avion. Destilado del petroleo similar alaquerosina. Liquido
claro, olor a aceite combustible, insoluble en agua. Conocido también con los

Turbosina nombres de jet fuel y combustible de reactor. Aviacion
Segundo corte o fraccion de la destilacion del petréleo crudo (el primero esla
nafta o gasolina); su color, contenido de azufre y caracteristicas deignicién Domeéstico
Kerosina varian segun las propiedades del crudo que provienen. Su peso especifico esta | e
dentro de un rango de 0.80 a0.83 y su punto de ignicion de 66° C a80° C. industrial.

Combustible derivado de |a destilacion atmosférica del petréleo crudo. Se
obtiene de una mezcla compleja de hidrocarburos parafinicos, ol efinicos,

Diésel nafténicos y arométicos, mediante el procesamiento del petrdleo. Esun Automotriz
liquido insoluble en agua, de olor a petréleo.

Liquido oscuro, viscoso, con olor caracteristico a chapopote, de composicion
compleja de hidrocarburos pesados, obtenido de la mezcla de las corrientes de

residuo de vacio, aceite pesado y aceite ligero de la desintegracion catalitica. Industrial

Combustéleo

Como todo este tipo de compuestos, es insoluble en agua.

Fuente: Elaboracion propia con datos de Petroleos M exicanos

2.4 Marco legal

El sector energético en Honduras esta determinado en gran parte por |os mecanismos de
regulacion y participacion del estado y por un mercado que presenta dificultades en relacion a
infraestructura e inversiones, ya que se requiere grandes cantidades de dinero para participar en €l
mismo y para la importacion de derivados del petrdleo tanto para € consumo vehicular como

industrial y de generacion de energia eléctrica., 1o que dificulta la participacion de mas empresas
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gue ayuden adinamizar y hacer competitivo el mercado. Sumado alo anterior es necesario cumplir
con unaserie de requisitos legales y varios procedi mientos parala obtencién de permisos los cuales

toman una cantidad de tiempo importante.

Dentro de las ingtituciones publicas y empresas privadas que estan involucradas en la

regulacion y € desarrollo del mercado energético en Honduras podemos mencionar |os siguientes:

Empresa Naciona de Energia Eléctrica (ENEE)

Empresa Energia Honduras (EEH)

Secretaria de Recursos Naturales (SERNA)

Comision Administradoradel Petroleo (CAP)

Secretaria de Infraestructuray Servicios Publicos (INSEP)
Comision Reguladora de Energia Eléctrica (CREE)

El mercado energético de Honduras esta delimitado y regido por varias leyes que son las que
conforman el marco lega para las diferentes areas involucradas en produccion, distribucion,
transmision, importacion, exportacion y transporte relacionados con el sector eléctrico y la

importacion y comercializacion de derivados del petrdleo.

A continuacién, se mencionan algunas de las principales leyes que regulan € mercado
energético del pais en relacion al sector eléctrico y sector de combustibles aportando una vision
general de cada ley, asimismo siendo importante para este estudio las que estan relacionadas con
el establecimiento y operacion de estaciones de servicio o gasolineras en € pais abarcando aspectos

de tributacion, ambiente, operacion e importacion y distribucion de combustibles.

2.4.1 Leyesrelacionadas con e mercado de los combustiblesen Honduras

Honduras es un pais que cuenta con muchas leyes en general, pero también son varias las
leyes que regulan cada uno delos sectores econémicos del pais, anivel energético, especificamente
en e sector combustibles esta regulado por una serie de leyes que van desde la importacion,

comercializacion, transporte, impacto ambiental, impuestos, calculo de los precios hasta la
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proteccion de los consumidores. A continuacion, se mencionan y explican de manera general esas
leyes.

2.4.1.1 Leyesrelacionadas con la comer cializacién de combustibles.

Seguin la Comision parala Defensa 'y Promocion de la Competencialas leyes que tienen que

ver con la comecializacion del combustible son:

1. Acuerdo 308-1966 (3 de marzo de 1966): Reglamento Especial para @ Trafico de Productos

del Petrdleo y sus Derivados. estan sujetos a este reglamento | as personas naturales o juridicas

gue se dedican alaimportacién, exportacion, amacenamiento y distribucion de derivados del
petréleo tanto para usos de combustion y lubricacion.
2. Decreto 319-76 (17 defebrero de 1976) Ley de Transporte Terrestre: en estaley se contempla

todo lo relacionado a las autorizaciones de gasolineras y permisos de transporte de
combustibles en territorio nacional.
3. Decreto 94-83 (18 de mayo de 1983) Creacion de La Comision Administradora del Petr6leo:

seralainstitucion encargada del manegjo de lo relacionado con el mercado de los combustibles
en e pais.

4, Acuerdo 200-86 (31 de octubre de 1986) Reglamento General a La Ley de Transporte

Terrestre: condiciones generales para €l transporte de combustible y operacion de gasolineras.
5. Acuerdo 378-92 (18 de noviembre de 1992) Autorizacién de Libre | mportacién: establecelo

dispuesto en cuanto a registro de las empresas importadoras.
6. Acuerdo 008-2004 (14 de mayo del 2004): acuerda establecer el mecanismo para el cambio

de los precios de combustibles los dias Domingo de cada semana a partir de las 6:00 AM,
utilizando para e céculo los precios promedios de los combustibles en e mercado
internacional de la semana anterior.

7. Decreto 02-2007 (13 de enero del 2007) Sistema de Precios de Paridad de | mportacion:
establece 1os mecanismos a utilizar para definir los precios de venta a consumidor final de

combustibles, basandose en larealidad de los precios del petréleo en e mercado internacional .
8. _Decreto Ejecutivo PCM-M-37-2009(16 de diciembre del 2009): modifica el articulo No. 2
inciso A, del Decreto 02-2007.




2.4.1.2 Leyesrelacionadas con € transporte de combustibles

La misma comision establece que el marco regul atorio para la importacion y/o distribucion

de los combustibles esta regulado por:

1. Acuerdo 112-96 (31 de mayo de 1996) Pago de Flete Terrestre: se establecié 1os costos de

transportes de ida y regreso a los diferentes destinos del pais usando como base €l costo por
kilometro recorrido.

2. Acuerdo 68-A-2001: por medio de este acuerdo se reaiz6 la modificacion a factor de costo
por kilometro establecido en el acuerdo 112-96.

3. Acuerdo 002-2003: establece lastarifas aplicadas al flete terrestre.

2.4.1.3 Leyesrelacionadas con € ambiente

A nivel ambiental todavia siguen en vigencia leyes que tienen més de dos décadas de
existencia, segun la CDPC son:

1. Decreto 194-84 (25 de octubre de 1984): Ley de Hidrocarburos: régimen juridico establecido

para la investigacion, exploracion y explotacién de yacimiento de hidrocarburos y otras
sustancias.
2. Decreto 104-93 (27 de mayo de 1993): establece |o relacionado a que todo proyecto debe ser

informado a autoridad competente para medir €l impacto ambiental que pueda provocar.

2.4.1.4 Leyesrelacionadas con aranceles e impuestos

En & pais las empresas que se dedican a la comercializacion de bienes o productos
importados debe de pagar un impuesto o arancel por laintroduccién de los mismos, en el caso de

los carburantes no es la excepcion, la CDPC establece que hay leyes que regulan este aspecto.

1. Decreto 51-2003 (10 de abril del 2003) Ley de Equidad Tributaria: Establece que las

empresas privadas generadoras de energia el éctrica con productos derivados del petrdleoy que

sea vendida ala ENEE, estan sujetas a pagar todos |os impuestos y derechos arancel arios que

sean aplicables.
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2. Decreto 41-2004 (12 de abril del 2004): define los valores en concepto de tributo como aporte

alos programas sociales y mantenimiento del patrimonio vial.

2.4.1.5 Leyesrelacionadas con la formula de calculo de precios.

Aungue en lateoria se supone que Honduras — por |os tratados de libre comercio — es un pais
donde €l precio de los bienes y servicios se regulan por la ofertay la demanda, pero en la préactica
no sucede asi, para muestra esta el combustible, donde e precio es completamente regulado por €l
Gobierno, la CDPC argumenta que hay leyes regulatorias para e célculo del precio de los

combustibles en €l pais:

1. Decreto 02-2007: establece el sistema de precios de paridad de importacion de derivados del

petroleo.

2. Decreto 03-2007: Aprobd la declaracion de emergenciapara el almacenamiento de productos

derivados del petrdleo.

2.4.1.6 Leyesrelacionadas con los consumidor es

A la vez que esta regulado €l mercado de los combustibles a nivel empresarial, también
existen leyes que pretenden beneficiar alos consumidores final es, lamismacomision mencionalas

siguientes:

1. Decreto 41-89, Ley de Proteccion al Consumidor: Aprobd los mecanismos parala defensay

garantia de calidad del producto al usuario de derivados del petroleo.
2. Decreto 40-2012 (11 de abril del 2012) Ley del Factor de Correccion de los Combustibles:
Regulalaforma de facturacién del petrdleo y sus derivados en beneficio de los consumidores

gjustando las entregas del producto atemperatura de 60 grados Fahrenheit.

2.4.2 Leyesrelacionadas con € sector eléctrico en Honduras.

En relacion al sector eléctrico del pais en los Ultimos afios se ha caracterizado por cambios

sustanciales en su matriz de produccion, dinamizando el mercado energético y permitiendo el
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ingreso de nuevos actores que han realizado cuantiosas inversiones. En relacion a este sector la
CDPC menciona las siguientes leyes:

1. Decreto 404-2013 (24 de mayo del 2014) Ley General dela Industria Eléctrica: Se aprueba

la liberalizacion del subsector de la energia eléctrica en Honduras, entre sus principales

objetivos esta regular la importacion y exportacion de energia eléctrica, la operaciéon del
sistema eléctrico nacional y su relacion con los sistemas el éctricos de los paises vecinos y €
Mercado Eléctrico Regional Centroamericano, MER. Esta ley aporta en otros aspectos como
ser la creacion de Comision Reguladora de Energia Eléctrica, CREE; y €l ingreso a mercado
de inversionistas privados en las &reas de comercializacion, transmision y distribucion de
energia el éctrica.

2. Decreto 181-2012 (4 de diciembre del 2012) Ley de Racionalizacion a la Exoneracion de

Combustibles para |la Generacion de Energia Eléctrica: se establece para regular las

exoneraciones y exenciones concedidas a los importadores de combustibles para generacion
de energia el éctrica.
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CAPITULO IIl. METODOLOGIA

El siguiente paso luego de la elaboracion del Marco Teorico es determinar cud serd la
metodologia que se utilizard para sustentar el estudio de factibilidad haciendo uso de diferentes
fuentes de informacién e instrumentos de andlisis, entre los cuales se puede mencionar: € enfoque
a utilizar, método, disefio, unidad de andlisis, poblacion y muestra, permitiendo con esto obtener

un estudio confiable y razonable.

En estainvestigacion se hara uso de metodol ogias estudiadas durante |a maestria como ser el
anadisisde sensibilidad, célculo de TasaInternade Retorno (TIR), Valor Actual Neto (VAN), entre
otras, con las cuales se pueda tener un horizonte més amplio y orientado a dar respuestas al

problema planteado.

3.1 Enfoquey método

El enfoque a utilizar sera mixto, ya que se utilizara el método cuantitativo paralarecol eccion
de datos y andlisis estadisticos que sirvan de base para determinar diferentes aspectos, tendencias
y comportamientos, y por medio del método cualitativo el cual sera una herramienta importante
para conocer datos no estadisticos que permitan obtener una base contextual que aporte laamplitud

necesaria para responder preguntas de investigacion planteadas.

Ambos enfoques resultan muy valiosos y han realizado notables aportaciones a avance del
conacimiento. Ninguno es intrinsecamente mejor que €l otro, sblo constituyen diferentes
aproximaciones al estudio de un fendmeno. Lainvestigacion cuantitativa nos ofrece laposibilidad de
generalizar los resultados mas ampliamente, nos otorga control sobre los fendmenos, asi como un
punto de vista de conteo y las magnitudes de éstos. Asimismo, nos brinda una gran posibilidad de
réplica y un enfoque sobre puntos especificos de tales fendmenos, ademas de que facilita la
comparacion entre estudios similares. (Herndndez, Ferndndez, & Baptista, 2010, pag. 16)

La utilizacion de los dos métodos no es excluyente, ya que se complementan y aportan a la
investigacion datos e informacion muy importante. El enfoque mixto permite tener unavisién mas
amplia del entorno estudiado y generar respuestas a los problemas e inquietudes propias de un
estudio de factibilidad, ya que permite recolectar, analizar, procesar y vincular datos cualitativosy

cuantitativos en lainvestigacion logrando una perspectiva més ampliadel problema.
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3.2 Alcance

El alcance quetendra el estudio seracorrelacional, porque el objetivo principal es determinar
queé tan factible o no es el proyecto, estableciendo larelacion entre diferentes variables para saber
s los resultados econdmicos son convenientes 0 no para € inversionista y también el impacto
socioecondémico que tendra en el &rea geografica donde se localizara la gasolinera.

3.3 Diseflo de la investigacion

Con las preguntas planteadas en la investigacion |o que se busca es obtener informacién y
datos que ayuden a desarrollar e estudio de factibilidad para la apertura de una gasolinera,
estableciendo la relacion entre las diferentes variables, como la demanda de combustible de la
poblacion en relacion con lacalidad en e servicio a cliente y la ubicacion de la gasolinera, por 1o
cual se determind que € disefio de la investigacion sea un enfoque mixto con un acance
correlacional.

3.4 Instrumentos utilizados

Se defini6 € uso de la encuesta como instrumento para obtener informacion importante en
relacion alainstalacion de una gasolinera, la cual se aplicd a 330 personas gue tienen vehiculos y
que residen en su mayoria en los municipios de influencia del proyecto y forman parte de su

poblacion econdmicamente activa.

La encuesta se estructurd de maneratal que permitiera obtener informacion relevante sobre
aspectos que ayudaran amedir variables tales como ingresos, consumo de combustibles, frecuencia

de compras, tipos de vehiculos.

3.5 Fuentes de infor macion

Para la seleccion, recoleccion y andlisis de datos se recurrid a la utilizacion de diversas
fuentes para obtener informacion concreta y de importancia, tomando en cuenta variables que
intervienen de forma directa e indirecta en los procesos de investigacion, como ser: preferencias,
INgresos, consumos, precios, calidad, recurriendo en ese sentido ala consulta de fuentes primarias

como secundarias.
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3.5.1 Fuentesdeinformacion primarias

Las fuentes de informacion primaria son las que se obtienen mediante la utilizacion de
medios creados por el investigador para resolver un problema u obtener respuestas a diferentes
preguntas e inquietudes, convirtiéndose en elementos claves en todo estudio o investigacion.
Dentro de estas fuentes podemos mencionar |as siguientes:

La Observacion.

La Encuesta.
LaEntrevista.
Reuniones grupales.

YV V V VYV V

Trabgjos 0 experiencias de campo.

En este estudio se utilizd como fuentes de informacion primaria alas personas residentes en
el lugar del proyecto utilizando e instrumento de la encuesta para obtener informacion para su
respectivo andlisis e interpretacion de resultados.

3.5.2 Fuentes de infor macién secundarias

L as fuentes secundarias son las que serefieren al uso deinformacién que ya hasido estudiada
previamente y por la cuales ya existen libros, informes, documentos, leyes, normativas y demés

investigaciones realizadas con anterioridad y que sirven de apoyo para futuros estudios.

En &l caso concreto de estainvestigacion se recurrio a uso de fuentes secundarias de diversa
indole, entre las cuales podemos mencionar: libros de consulta, leyes, estadisticas nacionales e
internacionales, estructura de precios, datos histéricos, asi como informacion de instituciones
publicas como la Comision Administradora del Petroleo (CAP), Instituto Nacional de Estadisticas
(INE) y LaDireccion Ejecutiva de Ingresos (DEI).
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3.6 Poblacion

Una poblacion es la suma de todos los el ementos que comparten algun conjunto comin de
caracteristicas y que constituyen el universo para los propésitos del problema de la investigacion
de mercados (Mahotra, 2008, pég. 335).

Paralos efectos del estudio se obtuvo informacién de parte de un funcionario del Instituto de
la Propiedad (IP) que e numero de vehiculos matriculados en los municipios de Ajuterique y
Lejamani aoctubre de 2016 esde 2,310 en total, siendo ésta el area deinfluenciadonde se pretende
instalar la estacién de servicio de combustibles. Este parque vehicular esta comprendido en su
mayoria por vehiculos turismo, pick up, buses, camiones, motocicletas y moto-taxis propiedad de
personas que residen en su mayoria en los cascos urbanos de |os municipios en mencién, como en

sus aldeas y caserios.

3.7 Muestra

Las muestras probabilisticas son esenciales en los disefios de investigacion transeccionales, tanto
descriptivos como correlacional es-causal es (las encuestas de opinidn o surveys, por gjemplo), donde
se atiende hacer estimaciones de variables en |a poblacion. Estas variables se miden y se analizan con
pruebas estadisticas en una muestra, donde se presupone que ésta es probabilistica y todos los
elementos de la poblacion tienen una misma probabilidad de ser elegidos. Las unidades o elementos
muestrales tendrén valores muy parecidos alos de la poblacién, de manera que las mediciones en €
subconjunto nos daran estimados precisos del conjunto mayor. La precision de dichos estimados
depende del error en el muestreo, que es posible calcular. (Hernandez, Fernandez, & Baptista, 2010,

pag. 177)

En relacion alamuestradelapoblacion, en este estudio se consideraalas personas de ambos
muni ci pios que son parte de la demanda a satisfacer, realizando la aplicacion de laencuesta a azar
para obtener variedad de resultados Utiles. “Una muestra es un subgrupo de la poblacién, que se

selecciona para participar en € estudio. (Mahotra, 2008, pag. 335)

En este punto se considerd que lamuestra necesaria parala aplicacion de la encuesta en base
a una poblacién total de 2,310 vehiculos de ambos municipios, a pesar que € estudio tendra un
enfoque mixto se utilizd €l programa PHStat para €l calculo de la muestra, considerando 1o

siguiente:
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Tamario de la poblacién: 2310
Error méximo aceptable: 5%
Porcentgje estimado de la muestra: 50%

Nivel de confianza: 95%

El por qué utilizar estos parametros lo explican también Herndndez, Ferndndez, Baptista:

El porcentgj e estimado de lamuestraeslaprobabilidad de ocurrenciadel fendmeno (representatividad
de la muestra versus no representatividad, la cual se estima sobre marcos de muestreo previos o se
define, la certeza total siempre es igual a uno, las posibilidades a partir de esto son “p” de que si
ocurra 'y “q” de que no ocurra (p + g = 1). Cuando no tenemos marcos de muestreo previo, usamos
un porcentaje estimado de 50% (que es la opcion por “default” que nos brinda STATS®, es decir,
asumimos que “p” y “q” seran de 50%, y que resulta lo mas comun, particularmente cuando
seleccionamos por vez primera una muestra en una poblacion). Finamente, el nivel deseado de
confianza es e complemento del error maximo aceptable (porcentaje de “acertar en la
representatividad de la muestra”). Si el error elegido fue de 5%, el nivel deseado de confianza serade
95% (2010, pag. 179).

Tabla 9. Calculo dela muestra

Vehiculos

Data

Estimate of True Proportion 0.5
Sampling Error 0.05
Confidence Level 95%

Intermediate Calculations

ZVaue -1.95996398
Calculated Sample Size 384.1458821
Result

Sample Size Needed 385
Finite Populations

Population Size 2,310
Calculated Sample Size 329.494586
Sample Size Needed 330

Fuente: Elaboracion propia
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3.8 Unidad de andlisis

Launidad de andlisis del estudio esta conformada por |as personas propietarias de vehiculos
que residen en los municipios de Ajuterique y Legamani, en e Departamento de Comayagua,

debido a que la ubicacion de la gasolinera esta entre |os dos municipios.

3.9 Encuesta

La técnica de encuesta para obtener informacion se basa en € interrogatorio de los
individuos, a quienes se les plantea una variedad de preguntas con respecto a su comportamiento,
intenciones, actitudes, conocimiento, motivaciones, asi como caracteristicas demogréficas y de su
estilo de vida. Estas preguntas se pueden hacer verbalmente, por escrito, mediante una

computadora, y las respuestas se pueden obtener en cualquiera de estas formas. (Mahotra, 2008,
péag. 183)

Se determind realizar una encuesta compuesta de varias preguntas abiertas, cerradas y de
seleccion multiple que permitiera obtener informacion cualitativa y cuantitativa que sirviera de
base para el andlisis de datos, obtencidn de resultados y la elaboracion de escenarios financieros

para poder concluir si es factible o no la puesta en marcha del proyecto.
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CAPITULO IV. ANALISISY RESULTADOS

Este capitulo estard compuesto por tres unidades de andlisis, la primera de élas sera un
estudio de mercado, la segunda un estudio técnico y por ultimo se desarrollara un estudio

financiero. Cada unidad tendra su propia estructura, arrojando a final sus propios resultados.

4.1 Estudio de mercado

Existen un sin niumero de definiciones sobre e estudio de mercado, a lo largo de los afios
éstos conceptos han venido evolucionando. Una definicion completa es la que establecio la
Sociedad Europea de Opinion e Investigacion de Mercados (ESOMAR por sus siglas en inglés)

como lo comenta Santiago Merino:

ESOMAR (European Society of Marketing Research) define los estudios de mercado como “la
recogida sistemética, registro, tratamiento, andisis y presentacion objetiva de los datos referentes al
comportamiento, necesidades, actitudes y opiniones, motivaciones, etc... de los individuos u
organizaciones (empresas comerciales, organismos publicos, etc...) en e ambiente de su vida
cotidiana, econdmica, socia y politica...Significa igualmente los estudios de opinidn, en la medida
en gue éstos Ultimos utilizan técnicas similares para el estudio de problemas no directamente ligados
a la comercializacion de bienes y servicios” (2010, pég. 2).

4.1.1 Definicién del servicio

La gasolinera tendra como finalidad la compra-venta de productos derivados del petroleo,
paralograr satisfacer |la demanda de su area de influencia. Su posicion dentro de la economia sera
en e area de servicios, enfocando sus operaciones en la venta de combustibles para vehiculos de
uso personal, asi como de transporte e industrial, siendo los principales la gasolina Superior,

Regular, Diésel y Keroseno, asi como otros productos.

4.1.2 Gasolinera

La gasolinera o estacion de servicio tendra como principal objetivo el almacenamiento y
distribucion de combustibles derivados del petrdleo para satisfacer las necesidades de demanda de
la poblacion que utiliza vehiculos de combustion para distintas actividades, garantizando calidad,

buen servicio, facilidad y convenienciaal cliente.



Dentro de su actividad de negocios la gasolinera of recera dif erentes servicios en beneficio de

los consumidores, siendo |os més importantes:

Amplios horarios para comodidad del cliente
Cdlidad y variedad de productos

Seguridad

Atencion personalizada

Servicios complementarios, como ser aire, agua.

4.1.3 Tipo de mercado

El mercado en € que se ubicara la gasolinera estard compuesto en su mayoria por dos
segmentos importantes en € area de localizacion del establecimiento que son los usuarios
particulares de vehiculos, y los que se dedican a rubro del transporte privado de personas en €l

casco urbano de Lejamani y en ciudades al edafias.

Es importante mencionar que la zona de influencia de la gasolinera comprendera ademés
varias empresas que se dedican a actividades agricolas y de procesamiento y exportacion de
vegetales, las cuales cuentan con maquinaria y vehiculos que necesitan abastecerse de

combustibles, siendo un mercado amplio que se debera atender.

4.1.4 L ocalizacion del mercado

El area o localizacion geogréfica del mercado que se pretende atender se ubicada en los
municipios de Lgamani y Ajuterique, ambos en e departamento de Comayagua, Republica de
Honduras, asi como aldeas cercanas y otros municipios ubicados en € area de influencia de la
gasolinera.
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4.1.5 Demanda del mercado

La demanda del mercado de combustibles en la zona de localizacion de la gasolinera se

determind en base a las siguientes fuentes de informacion:

Como fuente de informacion primaria se realizé una encuesta entre los propietarios de
vehicul os personales, de transporte publico y de uso industrial y de carga de los municipios de
Lejamani y Ajuterique, departamento de Comayagua, para determinar diferentes aspectos
como ser: el consumo mensual de combustibles, meses de mayor y menor consumo, gasolinera
donde se abastece, calidad del producto, percepcion del servicio y su opinion en relacion ala
apertura de una gasolinera completa en el municipio, con esta informacion se redizé la
tabulacion y procesamiento de datos para su andlisis y comprension, sirviendo de base para
fundamentar el estudio.

Se utilizaron fuentes de informacidn secundarias como ser: censos vehiculares por municipio
del departamento de Comayagua, estadisticas de consumo de combustibles y censos
poblacionales para obtener informacion base para €l desarrollo del estudio de mercado y €

andlisis de datos.

4.1.6 Demanda en base a datos historicos

Parala determinacion de lademanda actual y futurade combustibles en lazonadeinfluencia
del proyecto, serecurrid alautilizacion de fuentes de informaci 6n como estadisticas de crecimiento
vehicular y de consumo de derivados del petréleo, para obtener informacion confiable y poder
establecer una tendencia de comportamiento en el consumo de combustibles en e mercado meta

que se atendera.

Segun el INE “la flota de vehiculos de Honduras es cada vez més numerosa” (2013, pag. 6).
Lo cua puede constatarse a nivel nacional, donde en cinco afios hubo un incremento de 28 puntos

porcentual es como se muestra graficamente en la siguiente figura.
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Figura 10. Evolucion del parque vehicular en Honduras

Fuente: (Instituto Nacional de Estadistica, 2015, pag. 4)

Lo anterior puede verse reflgjado también anivel departamental, el mismo Instituto asegura
gue en e caso del departamento de Comayagua de 2011 a 2015 e aumento en el parque vehicular
fue de un 51%, contando en ese afio con 44,940 vehiculos (2015, pag. 8), confirmandose con esto
el aumento en el comportamiento delademandanacional de combustibles, mostrado en el consumo
nacional de combustibles por afio — tablatres del capitulo dos de este documento —.

4.1.7 Andlisisde los resultados de la encuesta aplicada

La encuesta (ver anexo 1) se aplicd a una muestra de 330 personas residentes en los
municipios de Ajuterique y Lejamani, departamento de Comayagua, teniendo como condicion
necesariala de ser propietarios de vehiculos.

En este apartado se analizaran cada unade | as interrogantes planteadas en dicha encuesta, las
cuales se detallan a continuacion.
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Pregunta 1. ;Quétipo de vehiculo posee?

. Autobus; 2,1% .
Volquete; 0,9% S &0 Camion; 5,5%

” Microbus; 3,3%
Motocicleta;

22,4%

Rapidito; 4,8%

Figura 11. Tipo de vehiculo
Fuente: Elaboracion propia

Puede verse graficamente que vehiculo particular y motocicletas suman 62% del total de los
vehiculos encuestados, € porcentgje restante corresponde a los vehiculos que prestan un servicio
ala sociedad, aunque en estos porcentajes |0s primeros representan la mayoria, Si se establece la
gasolinera, ésta se enfocara en los segundos, ya que éstos a nivel de consumo de combustibles

sobrepasan en casi tres veces alos vehicul os que no prestan un servicio a publico.

Utilizando datos numéricos lo anterior se establece porque hay un consumo promedio de
combustible de L. 354,056.00 por parte de los vehiculos que pertenecen a personas particulares,

mientras que el resto tiene un promedio de L. 981,686.00.

El enfoque en atencién que podria darseles a los propietarios de vehiculos que prestan un
servicio seria el ofrecerles promociones o lineas de crédito, de manera que pueda garantizarse su

abastecimiento de combustibles en la gasolinera.
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Pregunta 2: ¢(Quétipo de combustible consume?

Figura 12. Tipo de combustible
Fuente: Elaboracion propia

En e consumo de combustibles se puede observar que hay un mayor nimero de vehiculos
gue consumen cual quieradelos dostipos de gasolina, representando un 77% del total delamuestra,
sin embargo, los vehiculos que utilizan diésel, pese a representar una minoria, en cuanto al valor
monetario desembolsado por los propietarios de vehiculos es casi igua a que se gasta en €l
consumo de cualquier gasolina, numéricamente se confirma porque el empleo de diésel esigual a
47.1% del total de la demanda de combustibles, 1o cua permite observar que la venta de diésel

debe tener la misma importancia que la venta de gasolina en sus dos tipos.

Las siguientes dos preguntas estan estrechamente ligadas, esto debido a que la cuarta
interrogante hecha en la encuesta es dependiente de la tercera, diferente a los sucedido en las
primeras dos preguntas. Se mostrara de manera general la distribucion de abastecimiento de
combustibles en la zona, para luego pasar a ver cuditativa y cuantitativamente cada una de las

gasolineras que visitan por |as personas encuestadas.
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Pregunta 3: ¢En cudl gasolinera se abastece de combustible?

Uno LaPaz; 5,8%

Puma Comayagua
Terminal; 3,3% Te"::; Le)
Otra; 1,5% 15,8‘%

Figura 13. Gasolinera de abastecimiento de combustible

Fuente: Elaboracion propia

Aungue en Ajuterigue no existe una gasolinera completa como en las ciudades de La Paz o
Comayagua, puede verse que abastece a una cuarta parte de la demanda de combustibles en anbos
municipios, merece la pena mencionar que dicha demanda es absorbida en gran parte por las
mototaxis que hay en la zona, ya que por razones estrictamente legales no tienen permitido salir
del casco urbano de los municipios. De establecerse la gasolinera, ésta ofreceria un servicio
completo, es decir, un servicio que cuente con los tres combustibles que se venden en € pais,
ademas de utilizar equipo completamente nuevo, atrayendo asi practicamente la totalidad de la
demanda por parte de los propietarios de las mototaxis, como también a aquellos — que por su
cercaniay monopolio en e servicio — terminan abasteciéndose de combustible en |a gasolinera de

Ajuterique.

Es evidente que los propietarios de vehiculos prefieren en gran medida el combustible que
se of rece por una gasolinera compl eta, indistintamente la marca distribuidora de |a gasolinera, méas

adelante se veran las principal es razones.
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Pregunta 4. ¢Por qué acude a dicha gasolinera?

Atencion; 7,0%

Promociones; I
6,7%

Figura 14. Razones por las que acude a dicha gasolinera.

Fuente: Elaboracion propia

Segun los datos recol ectados en | as encuestas apli cadas ala muestra puede verse que paralos
propietarios de los vehicul os existen seis razones principales por las cuales acuden a abastecerse
en una determinada gasolinera

De manera general se puede argumentar que es de suma importancia para una futura
gasolinera ofrecer un combustible de calidad, es decir, que no se adultere afiadiéndole agua, gas o
disolvente. Cuando esto sucede en una gasolinera, paralos consumidores es muy facil darse cuenta,
laprimerasenal del amafio realizado es quelacantidad de combustible que normalmente se compra
no rinde e tiempo y el recorrido que deberia rendir, porque al comprar en una gasolinera
cualquiera, y después comprar lamisma cantidad en la gasolinerafraudulenta el tiempo o recorrido
no es el mismo, ademés de ver pérdidas de potencia en el motor de cualquier vehiculo.

En Honduras no existe todavia un laboratorio o un ente que certifique la calidad de los
combustibles que se ofrecen a consumidor final, en general — y en este estudio — cuando se habla

de rendimiento o calidad tiene que ver mas que todo con la percepcion subjetiva del mismo
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consumidor y también entra en juego e distribuidor mayorista de los combustibles. Para un
consumidor existe mayor confianzay considera de mayor calidad el combustible que se distribuye

bajo la marca de una empresa grande, en €l pais estas empresas son tres. Texaco, Pumay UNO.

A continuacion, se detallaran de manera porcentual las principales razones de acudir a cada

gasolinera para el abastecimiento de combustible.

Tabla 10. Razones por las que se acude a una deter minada gasoliner a.

Gasolinera Razones Porcentaje
Atencion 2.4%
Ajuterique Cercanifa . 94.1%
Conveniencia 1.2%
Rendimiento o Calidad 2.4%
Atencion 10.7%
Cercania 15.2%
Texaco Comayagua Confianza 8.0%
Conveniencia 10.7%
Rendimiento o Calidad 55.4%
Atencion 10.9%
Cercania 8.7%
Uno Comayagua Confianza 4.3%
Conveniencia 4.3%
Rendimiento o Calidad 71.7%
Atencion 9.1%
i Cercania 9.1%
Puma Comayagua (terminal de buses) Promociones 27 3%
Rendimiento o Calidad 54.5%
Cercania 21.1%
Uno LaPaz Conveniencia 10.5%
Promociones 10.5%
Rendimiento o Calidad 57.9%
Atencion 5.8%
Texaco La Paz Cercanif':l , 30.8%
Conveniencia 9.6%
Rendimiento o Calidad 53.8%
Ofra Confianza 20.0%
Rendimiento o Calidad 80.0%

Fuente: Elaboracion propia



Cualitativamente puede verse que a establ ecerse una gasolinera completaen el municipio de
Lejamani se cumplirian précticamente todas las razones por las cuales|os propietarios de vehicul os
van a una determinada gasolinera, ya que se ofreceran combustibles de calidad (no se vendera
combustible adulterado), la localizacion sera accesible para todos (estard en € caso urbano del
municipio), se ofreceran servicios complementarios a los combustibles(bomba de aire y agua,
limpiezade vidrios al momento de estar sirviendo el combustible), ademas de dar |a medida exacta
gue se compre, porque paravarias personas encuestadas, el combustible que se ofrece en Ajuterique

es de muy mala calidad o no les venden |la medida correcta.

Pregunta 5: ¢En promedio cudnto compra de combustible al mes?

Los datos obtenidos en esta pregunta se presentardn de manera proyectada para toda la
poblacion de vehiculos que circulan en los municipios de Ajuterique y Lejamani, estos valores se
convertiran précticamente en la demanda total existente de combustible, pero en términos

monetarios.

Tabla 11. Consumo promedio total mensual (en lempiras)

encuestada | lamuesra | 10t devehiculos Muesia | SEERE SRS
Tipo Vehiculo . de vehiculos multiplicada por -

por tipo de | sobre el total . muestra en poblacion en

vehiculo devehiculos | porcentaje sobre f total. lempiras lempiras
Autobuls 7 2.12% 49 17,800.00 872,200
Camion 18 5.45% 126 13,194.44 1,662,500
Microbuls 11 3.33% 77 5,481.82 422,100
Motocicleta 74 22.42% 518 692.65 358,792
Mototaxi 49 14.85% 343 3,095.63 1,061,802
Rapidito 16 4.85% 112 13,275.00 1,486,800
Taxi 21 6.36% 147 7,657.14 1,125,600
Vehiculo particular 131 39.70% 917 2,311.45 2,119,600
Volqueta 3 0.91% 21 11,466.67 240,800
Total 330 100.00% 2310 9,350,194
PobJaC|on total de 2,310
vehiculos

Fuente: Elaboracion propia




Ademas de la demanda de combustible que exigen los propietarios de vehiculos, también
existe una demanda de carburantes por parte de las empresas agroexportadoras que operan en la
zona, en e primer capitulo de este documento se menciond que en la actualidad, entre los dos
municipios cuentan con cinco empresas de este tipo, todas ellas tienen casi las mismas
caracteristicas en cuanto alos procesos de produccion y de exportacion, |la mayoria de ellas tienen
un mismo comprador para sus productos, se hace necesario mencionar que € consumo de
combustibles de éstas varia, teniendo temporadas atas, pero también bagas, € consumo
correspondiente a éstavariacion se utilizara para sensibilizar € estudio financiero. A continuacion,

se detallael consumo promedio mensual de todas ellas.

Tabla 12. Consumo promedio mensual de las agr oexportadoras (en lempiras)

Cantidad de Consumo promedio mensual por | Consumo promedio total mensual
agroexportadoras | empresa del sector
5 121,750 608,750

Fuente: Elaboracion propia con datos de entrevista a agroexportador.

Las preguntas seis y siete de la encuesta se presentaran de manera andloga a la pregunta
anterior, el consumo total obtenido en ambas interrogantes servira para sensibilizar el estudio

financiero que se haga en latercera unidad de andlisis del presente capitulo.

Pregunta 6: ¢Existen temporadas en las que consume mas combustible de lo normal?

¢Cuanto compra de combustible en este tiempo?

Pregunta 7: ¢Existen temporadas en las que consume menos combustible delo normal?

¢Cuénto compra de combustible en este tiempo?

En la siguiente tabla se muestran los aumentos y disminuciones que tendrian toda la

poblacion vehicular de ambos municipios.
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Tabla 13. Aumento y disminucion en el consumo promedio total mensual (en lempiras)

Aumento en el | Disminucién || Aumento en el | Disminucion
Cantidad | consumo en el consumo || consumo en el consumo
Tipo Vehiculo de promediode |[promediode |promediode |promediode
vehiculos | la muestra la muestra lapoblacion | la poblacion
(Lempiras) (Lempiras) (Lempiras) (Lempiras)
Autobus 49 17,942.86 17,371.43 879,200 851,200
Camion 126 15,861.11 11,177.78 1,998,500 1,408,400
Microbus 77 5,781.82 4,618.18 445,200 355,600
Motocicleta 518 786.57 614.95 407,442 318,542
M ototaxi 343 3,881.35 2,589.80 1,331,302 888,300
Rapidito 112 13,712.50 13,087.50 1,535,800 1,465,800
Taxi 147 9,495.24 6,257.14 1,395,800 919,800
Vehiculo particular 917 2,875.19 2,135.11 2,636,550 1,957,900
Volgueta 21 11,466.67 11,466.67 240,800 240,800
Total 2,310 10,870,594 8,406,342

Fuente: Elaboracion propia

Estas variaciones practicamente se deben a los cambios de temporadas relacionadas a
turismo y a afio académico de educacion. Para € caso de los vehiculos de personas particulares
(motocicletay vehiculo particular) y algunos microbuses que se dedican atrasladar estudiantes, su
variacion en e consumo esta ligado directamente a las vacaciones escolares y de sus trabajos
personales, mientras que para los vehiculos que brindan un servicio ala sociedad, la variacion en
su consumo depende mas de | os periodos de turismo interno: Semana Santa, dias cercanosa 15 de

septiembre, Feriado Morazanico y sobre todo e periodo de la navidad.

Las preguntas ocho y nueve también se encuentran estrechamente ligadas, y ambas ala vez
estan muy relacionadas con la cuarta pregunta, en ésta Ultima se pidio la razon de visitar una
determinada gasolinera, pero en las primeras se consultd qué le gusta o no le gusta de la gasolinera
gue normalmente visita para abastecerse de combustible. A continuacion, se muestra € resumen

estadistico de ambas interrogantes.
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Pregunta 8: ;Quéeslo que masleagrada dela gasolineraalaqueva?

Nada; 11,2%

Confianza; 0,3%

Figura 15. Agrado dela gasolinera que sevisita
Fuente: Elaboracion propia

Puede verse que o que mas agrada a | os propietarios de vehicul os es |a atencidn con que se
les atiende, ademas de tener |a seguridad que se les ofrece un combustible de calidad y/o limpio.
De establecerse la gasolinera se buscard proporcionar a los clientes una excelente atencion por

parte de los empleados (bomberos).
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Pregunta 9: ;Quéeslo quenolegustadelagasolineraalaqueva?

Faltade
cambio ;

0.6%
Malacaidad de \
combustibe; 16,1% \

Figura 16. Desagrado en la gasolinera que sevisita

Fuente: Elaboracion propia

Aungue un buen porcentaje (37.3%) estd conforme con la gasolinera que visita, se puede
argumentar que éstas personas son aquellas que se abastecen en una gasolinera completa; se hace
necesario mencionar que aunque se visite una gasolinera completa, 1os clientes desean que se les
atienda de buena forma, pero a la vez rapida. De establecerse la gasolinera se buscara atender al
cliente considerando éstas dos Ultimas inquietudes.

La finalizacion de la encuesta se hizo a través de dos preguntas, donde el nimero 11 es
dependiente de la nimero 10. Ambas tienen que ver con la aceptacion que tendriael establecer una
gasolinera completa en e municipio de Lejamani, los resultados estadisticos se muestran a

continuacion.
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Pregunta 10: ¢L e gustaria que se abriera una gasolinera completa en L g amani?

No; 0,9%

Figura 17.Aceptacién del establecimiento de una gasolinera en L egjamani
Fuente: Elaboracion propia

Pregunta 11: ¢Por qué?

Esperando mejor

- 0,
servicio; 7,9% Nada; 0,9%

™

Desarrollo del
municipio; 13,9%

Conveniencia;
8,8%

Figura 18. Aspectos solicitados por la poblacion para establecer una gasolinera

Fuente: Elaboracion propia
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Es evidente que los propietarios de vehiculos en los municipios de Ajuterique y Lejamani
estan casi completamente de acuerdo con la apertura de una gasolinera en € municipio de

Lejamani, solo el 0.9% de éstas personas no esta de acuerdo.

Las razones por las que estarian de acuerdo en que se establezca una gasolinera son muy
similares a las que se vieron en las preguntas anteriores, vale la pena resatar que también los
propietarios de vehicul os ven la apertura de la gasolinera como una oportunidad de desarrollo para
todo e municipio, porque no solo se crearan nuevos empleos, sino que también el ahorro
representado en el consumo de los carburantes— por lacercaniay facilidad de acceso alagasolinera
— beneficiard atoda la poblacion, ya que a haber menos gasto de dinero en este rubro, se pueden

comprar otros bienes 0 servicios que se ofrecen en € municipio.

En resumen, la demanda que existe actualmente en € mercado estd compuesta por dos
sectores: €l automotriz y el agroexportador, de establ ecerse |a gasolinera se buscara atender ambos
sectores. En la siguiente tabla se muestra e consumo promedio mensua y el consumo promedio

anual de los sectores en mencion.

Tabla 14. Demanda global del mercado (en lempiras)

Consumo promedio Consumo promedio Porcentajedela
Sector

mensual anual demanda
Automotriz 9,345,994 112,151,928 93.9%
Agroexportador 608,750 7,305,000 6.1%
Total 9,954,744 119,456,928

Fuente: Elaboracion propia

En la siguiente tabla se mostrara el consumo promedio mensual por tipo de vehiculo segin
los tres tipos de combustible, en base a los 330 propietarios de automotores que se encuestaron.
Ademas se detalla también € porcentaje que éstos vehiculos representan del total de la muestra,
valores que serviran para establecer la cantidad de cada tipo de vehiculo en toda la poblacién.

59



Tabla 15. Demanda mensual de la muestra por tipo de vehiculo segun € tipo de combustible

Consumo

Consumo

.| promedio .| promedio . Consum_o
Vehiculos | Porcentaje Vehiculos | Porcentaje . Por centaje | promedio
. p mensual . mensual | Vehiculos .
Tipo queusan | vehiculos d queusan | vehiculos vehiculos | mensual
; . e ; de gque usan L
Vehiculo | Gasolina | queusan . Gasolina | queusan > gueusan | deDiésel
: X Superior Regular Diésdl >
Superior | Superior en Regular | Regular en Diésel en
. : Lempiras
Lempiras Lempiras
Autobus 0 0.00% 0 0.00% 7 2.12% | 17,800.00
Camidn 3 091% | 14,333.33 0 0.00% 15 455% | 12,966.67
Microbus 3 0.91% 3,833.33 0 0.00% 8 2.42% 6,100.00
Motocicleta 61 18.48% 651.74 13 3.94% 884.62 0 0.00%
M ototaxi 28 8.48% 2,938.79 21 6.36% 3,304.76 0 0.00%
Rapidito 3 0.91% | 13,333.33 0 0.00% 13 3.94% | 13,261.54
Taxi 16 4.85% 7,562.50 5 1.52% 7,960.00 0 0.00%
Veh_|cul 0 63 19.09% 2,946.83 39 11.82% 1,621.79 29 8.79% 1,858.62
particular
Volqueta 0 0.00% 0 0.00% 3 0.91% | 11,466.67
Total 177 53.64% | 45,599.85 78 23.64% | 13,771.17 75 22.73% | 63,453.50
Total
vehiculos 330
muestra

Fuente: Elaboracion propia

Para obtener la demanda anual expresada en galones por cada tipo de vehiculo y segun €

combustible que utiliza, se hicieron las siguientes operaciones: se multiplicd €l porcentgje que

representa cada uno de ellos en latabla anterior por lapoblacion total de vehiculos (2310 unidades)

y por & consumo monetario promedio anual, € producto resultante se dividio entre e precio
promedio de cada combustible — Gasolina Superior: L. 97.17, GasolinaRegular: L. 85.40y Diésdl:
L. 78.32 — durante el 2016.

En la siguiente tabla se muestra la demanda existente anual — expresada en galones — por

cadatipo de vehiculo y el sector agroexportador, paraambos de acuerdo al tipo de combustible que

utilizan.
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Tabla 16. Demanda existente anual por tipo de vehiculo segun € tipo de combustible en

galones

Demanda de

Demanda de

Tipo Vehiculo Gasolina Gasolina Demgrjda de
Superior Regular Diésel
Autobls 0.00 0.00 133,636.36
Camion 37,171.96 0.00 208,605.77
Microbls 9,941.33 0.00 52,339.12
Motocicleta 34,367.77 11,311.53 0.00
Mototaxi 71,133.42 68,262.26 0.00
Rapidito 34,578.56 0.00 184,902.98
Taxi 104,600.19 39,147.54 0.00
Vehiculo particular | 160,488.06 62,212.93 57,808.97
Volqueta 0.00 0.00 36,894.80
Agroexportadoras 26,135.12 60,845.89
Total 478,416.40 180,934.26 735,033.90

Fuente: Elaboracion propia

Para el calculo de la demanda que cubre € punto de venta de combustibles, que existe en €

municipio de Ajuterique, se aplicd € mismo procedimiento que se utilizo en la tabla nimero 15

presentada anteriormente. La diferencia radica en que se tomé para este caso, Unicamente €

consumo de aquellos vehiculos que se abastecieron en € lugar mencionado, los detalles de dicha

demanda se muestra a continuacion.

Tabla 17. Demanda mensual dela muestra por tipo de vehiculo segun € tipo de combustible
en el punto deventade Ajuterique

Consumo Consumo Consumo
Vehiculos | Porcentaje promedio Vehiculos| Porcentaje promedio . Por centaje | promedio
. g mensual g mensual | Vehiculos .
Tipo queusan | vehiculos de queusan | vehiculos de e usan vehiculos | mensual
Vehiculo | Gasolina | queusan . Gasolina | queusan quet gueusan | deDiésel
. . Superior Regular Diésel P
Superior | Superior en Regular | Regular on Diésel en
. : Lempiras
Lempiras Lempiras
Motocicleta 14 4.24% 696.43 3 0.91% 766.67 0 0.00%
Mototaxi 21 6.36% 3,304.76 24 7.27% 3,045.83 0 0.00%
Vehiculo 8 242% | 206250 11 333% | 153636 4 1.21% | 1,325.00
particular
Total 43 13.03% 6,063.69 38 11.52% 5,348.86 4 1.21% 1,325.00
Total
vehiculos 330
muestra

Fuente: Elaboracion propia
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Tabla 18. Demanda potencial anual segun € tipo de combustible en galones

Demanda anual Consumo de Consumo de Consumo de
Gasolina Superior | Gasolina Regular Diésel
Existente en el mercado 478,416.40 180,934.26 735,033.90
Cublerta por punto de verita 82,686.00 90,786.78 5,684.37
Ajuterique
Potencial 395,730.40 90,147.48 729,349.53

Fuente: Elaboracion propia

La demanda potencial en galones que tendria la estacion de servicid mostrada en la tabla
anterior, es € resultado de la resta de la demanda existente en el mercado menos la demanda

cubierta por € punto de venta de combustibles establecido en Ajuterique.

4.2 Estudio Técnico

Este apartado comprende la segunda parte de los andlisis y resultados de la investigacion,

que Cérdoba lo define asi:

El estudio técnico busca responder a los interrogantes basicos: ¢cudnto, dénde, como y con qué
producira mi empresa?, asi como disefiar la funcion de produccion optima que mejor utilice los
recursos disponibles para obtener el producto o servicio deseado, sea éste un bien o un servicio...este
determina la necesidad de capital y de mano de obra necesaria parala g ecucion del proyecto (2006,

pag. 106).

En esta seccion se hara un andlisis de las obras civiles y requerimientos técnicos que son
necesarios para la construccion y puesta en marcha de una estacion de servicio de combustibles o
gasolineraen e municipio de Leamani, departamento de Comayagua. “L as informaciones técnicas
y fisicas setransforman en unidades monetarias parad calculo delasinversionesy laminimizacion
y optimizacién de los costos” (Cordoba Padilla, 2006, pég. 107).

Para este proyecto se consideraran aspectos como la localizacion del mismo, la obra gris
requerida, la estructura metélica, lainversion en equipos como ser: dispensadores de combustibles
y tanques de almacenamiento. Asimismo, 10 que corresponde a las instalaciones necesarias en
sistemas eéctricos, hidrosanitarios y demas aspectos complementarios para lograr tener la
infraestructura Optima para la puesta en funcionamiento de la gasolinera, para finalmente terminar

con el diagrama de servicio que tendria la gasolinera.
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4.2.1 Macro localizacion

Lamacro localizacion como argumenta Cordoba (2006, pag. 119) serefiere a

La ubicacion de la macro zona dentro de la cual se establecerd un determinado proyecto. Esta tiene
en cuenta aspectos sociales y nacionales de la planeacion basandose en las condiciones regional es de
laofertay lademanday en lainfraestructura existente. Ademas, compara las alternativas propuestas
para determinar las regiones o terrenos més apropiados para el proyecto.

La gasolinera se ubicara en € departamento de Comayagua, republica de Honduras,
especificamente en el municipio de Lejamani. A continuacion, se muestra un mapa de referencia

para unamas féacil ubicacion.

Comayagua

Figura 19. Macro localizacion

Fuente: (Academia de Cienias Luventicus, 2016)
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El departamento de Comayagua esta situado en la zona central de Honduras, teniendo como
limites los departamentos de Francisco Morazan, La Paz, Y oro, Cortés, Santa Barbara e Intibucé.
Seguin datos del XVI1I Censo de Poblacion y VI Vivienda del INE, su extension territorial es de
5,120 kilébmetros cuadrados, divididos en 21 municipios y 281 aldeas, y con una proyeccion de
poblacion a afio 2015 de 511,943 habitantes (2015).

4.2.2 Micro localizacion

Cordoba (2006, pag. 121) define lamicro localizacion como:

Lamicro localizacion indica cud es la meor aternativa de instalacion de un proyecto dentro de la
macro zona elegida. La micro localizacion abarca la investigacion y la comparacion de los
componentes del costo y un estudio de costos para cada alternativa. Se debe indicar con la ubicacién
del proyecto en el plano del sitio donde operara.

La gasolinera se ubicara en e municipio de Lejamani siendo importante sefialar que por su
cercania con € municipio de Ajuterique ambos del departamento de Comayagua, se consideraran
para efectos de este proyecto como un solo municipio. El terreno donde se ubicara la gasolinera
serd a orillas de la carretera pavimentada N-68, que une a las ciudades de Comayagua y La Paz,

ademas dicha ubicacion estara justo en e medio de los cascos urbanos de Ajuterique y Lejamani.
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La siguiente imagen ayuda a tener una mejor visualizacion del sitio donde operara la

gasolinera.

Fuente: Elaboracion propia con datos de Google Maps
4.2.3 Tamarno dela gasolinera

El tamafio de la gasolinera seré en concordancia con |os requerimientos que para este tipo de
negocios se requieren, ya que en Honduras la informacion de este tipo es escasa o casi nula, se
establecera considerando estandares internacionales. Segin PEMEX (2012) para una estacion de
servicio en un “predio en poblacion rural de hasta 15 mil habitantes al margen de carreteras
municipales, locales y caminos vecinales” se requieren 800 metros cuadrados, equivalentes a
alrededor de 1,145 varas cuadradas, €l terreno para la gasolinera tendra un &rea total 3,000 varas
cuadradas, este cuenta con las facilidades para hacer las conexiones de servicios publicos
necesarios y para ofrecer alos consumidores las comodidades méas elemental es que una gasolinera
moderna debe brindar.
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Para Cérdoba (2006, pag. 108) existen tres tipos de capacidad en un proyecto de

inversion:

Capacidad disefiada: que corresponde al nivel méximo posible de produccién o de prestacion de
servicio.

Capacidad instalada: que corresponde al nivel méximo de produccion o prestacion de servicios que
los trabgjadores con la maquinaria, equipos e infraestructura disponible pueden generar
permanentemente.

Capacidad real: que es € porcentgje de la capacidad instalada que en promedio se esta utilizando,
teniendo en cuenta las contingencias de produccion y ventas, durante un tiempo determinado.

Tomando en consideracion o que Cordoba argumenta, |a capacidad disefiada de lagasolinera
sera de cuatro bombas dispensadoras, mientras que la capacidad real en la apertura sera de dos
bombas dispensadoras que puedan atender dos vehiculos por bomba simultaneamente, buscando
en el futuro, poder atender hasta ocho vehiculos al mismo tiempo, |as ubicaciones de éstas bombas

serén paralelasalacalle.

4.2.4 Ingenieria dela gasolinera

La ingenieria del proyecto tiene la responsabilidad de seleccionar € proceso de produccion de un
proyecto cuya disposicion en planta conlleva a la adopcion de una determinada tecnologia y la
instalacion de obras fisicas 0 servicios bésicos de conformidad con los equipos y maguinarias
elegidos. También se ocupa del almacenamiento y distribucion del producto, de métodos de disefio,
de trabgjos de laboratorio, de empagues de productos, de obras de infraestructura y de sistemas de
distribucion (Cérdoba Padilla, 2006, pag. 122).

En este apartado se desarrollaran todos los aspectos relacionados para lograr 1a apertura 'y

operacion de la gasolinera, como se muestran a continuacion.

4.2.4.1 Costo del terreno

El terreno seleccionado para la construccion de la gasolinera en € municipio de Lejamani,
segun la oficina de Catastro del mismo municipio tiene un costo por vara cuadrada de L. 100.00,

representando unainversion total de L. 300,000.00.
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4.2.4.2 Operacion bajo franquicia

Debido a la confidencialidad de la informacion por parte de las empresas importadoras de
combustible, a continuacién se detallaran | os aspectos y formas en que opera unade éstas empresas,
informacion recabada por medio de una entrevista a un empresario, quien es duefio de una
gasolinera que opera bajo franquicia con la empresa en mencion.

En Honduras, como se menciond en el marco tedrico, los importadores de combustibles son
grandes corporativos, los carburantes importados por estas empresas pueden llegar al consumidor
final mediante dos formas de franquicia: la primera, suministrando combustibles a gasolineras que
pertenecen y son operadas por personas i ndependientes; la segunda, suministrando combustibles a
gasolineras que son de su propiedad. Para el primer caso, € importador establece un contrato de
exclusividad por cinco afios, en dos vias: suministro de combustibles y uso de la marca e imagen
(publicidad).

Para poder operar bagjo este modelo de negocios, se deben considerar |0s siguientes pasos:

Poseer un terreno. Este debe detener a menos 1, 145 varas cuadradas. Si se adquiriraun terreno
nuevo, es necesario contar con los servicios de un profesiona del Derecho para hacer la
respectiva escrituracion.

Haber obtenido lo siguiente: estudio topogréfico del suelo, licencia ambiental, permiso de
construccion. El primero puede realizarlo un profesional entendido en lamateria (regularmente
lo hace un ingeniero civil), éste estudio y € permiso de operacion deben ser avalados y
otorgados, respectivamente, por la Direccion Genera de Transporte, misma que pertenece ala
Secretaria de Infraestructura 'y Servicios Publicos.

L os pasos anteriores se deben cumplir en Instituciones Gubernamental es, una vez resueltos,
las siguientes gestiones se resuelven con la empresa importadora de la que se quiere recibir €l

franquiciado.
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Elaboracion de planos de conjunto, ubicacion y detales de instalaciones. La empresa
importadora ya cuenta con un profesional que se encarga de dicha elaboracion, éste elaboralos
planos tomando en cuenta | os estdndares establ ecidos por la empresa.

Aprobacion de los planos y firma de contrato de franquiciado. Luego de la elaboracion de los
planos y una vez aprobados por la empresa importadora, se procede a firmar el contrato de la

franquicia paralos proximos cinco afnos.

En e contrato mencionado en el parrafo anterior establece lo siguiente:

El propietario de la gasolinera estéa obligado adistribuir exclusivay unicamente e combustible
de la empresa importadora, brindando un servicio a cliente — atencion, tiempo de servicio,
limpieza de todo € establecimiento, uniforme de los bomberos — de acuerdo a los estdndares
gue la empresa ya mantiene.

En el caso de que el propietario de la gasolinera no tenga como transportar el combustible, éste
debera contratar €l transporte que la empresa ofrece. Dicho abastecimiento se hace por medio
de camiones cisternas, para este caso, laempresa solo cuenta con dos tipos de cisternas, asaber:
una con cuatro compartimientos con capacidad de 2, 000 galones cada uno, la otra con cinco
compartimientos, dos de ellos con 2, 500 galones de capacidad y los tres restantes con 1, 000
galones cada uno.

La empresa se compromete a ofrecer una politica de crédito, esta consiste en lo siguiente:
facilitar e envio de una cisterna cargada de combustible, permitiendo que € costo del producto
se cancele al final de un plazo de cinco dias, no asi el pago del flete del transporte, el cua se
cancelaa momento de realizarse el abastecimiento.

Como los precios de los combustibles estan regulados y dependen de las fluctuaciones en €l
precio del petroleo en e mercado internacional. La empresa se compromete a mantener un
margen de utilidad bruta para el propietario de la gasolinera durante la vigencia del contrato.

Dicho margen es de siete lempiras por cada galon de combustible.
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4.2.4.3 Requerimientos de equipo

Para laimplementacion de la gasolinera se requiere la adquisicion de equipo especial como
ser: dispensadores de combustible tanto para diésel como para cada tipo de gasolina, tanques de
almacenamiento paralos tres tipos de combustibles, bombas paraaire y aguay planta eléctrica. De
la entrevista al empresario del sector combustible, mencionado anteriormente, se obtuvo

informacion para determinar costos y definir cua eslameor opcion en cuanto aprecio y calidad.

En Honduras la informacién existente respecto ala construccion, instalacion y operacion de
las gasolineras es bastante limitada, por lo cual |o expresado por € empresario antes mencionado,
se comprueba por medio de las normas internacional es que existen para este tipo de negocios, estas
normas se verificaron en el documento Especificaciones Técnicas para Proyecto y Construccion de
Estaciones de Autoconsumo de PEMEX (2006, pags. 30-62).

Entre los equipos necesarios se pueden mencionar 10s siguientes:

» Tanques de almacenamiento: es € lugar en donde se amacenaran los combustibles bgjo las
condiciones de seguridad requeridas y con los estandares necesarios para mantener la calidad
del producto en condiciones éptimas. Para este proyecto se utilizaran tres tanques, cada uno de
ellos sera homologado de combustible liquido, enterrado, de lamina de acero, de doble pared,
de 1,850 mm de diametro y 4,000 mm de longitud, con una capacidad de 10,000 galones.

» Dispensadores de combustible: las gasolineras modernas estan provistas de equipo para
dispensar el combustible, las que deben cumplir con los estéandares internacionales en cuanto a
calidad, precisiéon y seguridad. En € caso de este proyecto se utilizardn dispensadores que se
puedan utilizar paradoble atencién al mismo tiempo, contando en cadalado con tres mangueras
para gasolina superior, gasolina regular y diésel respectivamente, ademés de contar con la
tecnologia en sus sistemas el éctricos e hidraulicos de manera que se pueda asegurar la exactitud
entre lacompray volumen servido de combustible.

» Accesorios complementarios: estos son toda la tuberia y cableado que conectara los tanques
de combustibles con las bombas dispensadoras. En € caso que esta tratando, toda la tuberia

utilizada sera flexible.
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» Sistema de control de inventarios de combustible: Este provee informacion crucial de
inventario, despachos y alarmas; lainformacion siempre es actualizada y accesible, yaseaen la
oficinade la gasolinera o en cualquier dispositivo conectado ainternet.

» Bomba de suministro de aire y agua: como un requisito toda gasolinera debe contar con un
area destinada para suministro de Aguay Aire alos clientes, por |o que es necesario realizar la
inversion en lainstalacion de este equipo.

» Generador eléctrico: para hacerle frente a posibles interrupciones en el suministro de energia
eléctricay la consiguiente pérdida de ventas por este motivo, es hecesaria la adquisicion de un

generador eléctrico como una medida de contingencia ante imprevistos.

4.2.4.4 Obracivil

La puesta en funcionamiento de la gasolinera requiere que se realicen una serie de trabgjos,
a saber:

Preparacion del terreno: consiste en nivelar e terreno, ya sea por la extraccion de tierra o €
relleno con material selecto, esta etapa dependera de la topografia del terreno.

Construccion de obra gris: consiste en la excavacion y fundido con concreto del area donde se
instalaran los tanques de almacenamiento; la instalacion misma de los tanques; instalacion de
toda latuberia 'y cableado necesarios para: e funcionamiento de las bombas dispensadoras, €
sistemaeléctrico y € sistema hidrosanitario; fundido delalosadetodael areadonde se ubicara
lagasolinera(no incluyetodo el terreno); construccion del éreade oficinas, sanitariosy bodega.
Estructura metdlica o Canopy: son las columnas y vigas de perfiles metalicos, con una atura
promedio de seis metros, estructura de cubierta de perfiles metdlicos y laminas onduladas de
hierro galvanizado, canoasy bajantes de hierro galvanizado, que cubren toda el areade servicio
de lagasolinera.

Acondicionamiento del area de oficinas, sanitarios y bodega.
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4.2.4.5 Inversion para la construccion y operacion de la gasolinera.

En este apartado se detallarén los costos que se incurriran en la construccion de la obra gris

de la gasolinera, también la inversion que se redlizara en € equipo técnico necesario para la

operacion de la misma, ademés se incluira el costo del mobiliario y equipo para las oficinas,
terminando con los gastos de constitucién, administracion y operacién de la gasolinera. Al igual

gue en los apartados anteriores, la informacion que se proporcionara sera basada en la entrevista

realizada al empresario de unagasolinera, avaladaa mismo tiempo por estandares internacional es.

Tabla 19. Inversion en laobragris (en lempiras)

Actividad Costo total

Preparacion y nivelacion de terreno 35,000
Construccion de obragris 1,000,000
Fabricacion e instalacién del Canopy 500,000
I nstal aciones el éctricas 250,000
Instalacién de tanques, dispensadoresy accesorios 300,000
Acondicionamiento de oficina, sanitarios y bodega 50,000
Totales 2,135,000

Fuente: Elaboracién propia

Tabla 20. Inversion en equipo técnico (en lempiras)

Equipo Cantidad | Costo unitario | Costo total

Tanque de amacenamiento 3 350,000 1,050,000
Dispensadores de combustible y accesorios 2 642,675 1,285,350
Sistema de control de inventarios de combustible 1 140,220 140,220
Bombas paraaguay aire 1 60,000 60,000
Generador eléctrico 1 1,500,000 1,500,000
Total 4,035,570

Fuente: Elaboracion propia
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Tabla 21. Gastos Administrativos (en lempiras)

Pueso Cantidad | a0 Toel | [Tt shaio el

Administrador contable 1 10,000| 10,000 140,000
Bombero 4 8,500 34,000 476,000
Vigilante 2 8,500| 17,000 238,000
Total anual en sueldosy salarios 854,000

Fuente: Elaboracion propia

El valor de los sueldos y salarios estan basados en las leyes establecidas en Honduras para

este tipo de negocios. Se hace necesario mencionar que ala persona que se encarga de dispensar €l
combustible al cliente se le llama cominmente “Bombero”. Estos al igual que los vigilantes

trabajarén dia de por medio en un horario desde las 5:00 hasta las 21:00 horas.

Tabla 22. Gastos de Venta (en lempiras)

Tipo de gasto Costo mensual | Costo anual

Publicidad 14,842.36| 178,108.28
Transporte de combustible 120,000.00 | 1,440,000.00
Servicios publicos 10,000.00 120,000.00
Total 144,842.36| 1,738,108.28

Fuente: Elaboracién propia

En cuanto alapublicidad, en el contrato suscrito por laempresaimportadoray €l propietario
de la gasolinera, se menciond que la empresa se compromete a brindar dicha publicidad para la
comercializacion del combustible. Una vez que se ha construido la gasolinera, la empresa otorga
la publicidad desde €l inicio de operaciones de la misma. El pago mensual presentado en latabla
anterior se debe cancelar al final de cada mes, durante 60 meses continuos, ésta forma de pago, es

parte de las politicas que la empresa mantiene en apoyo alos propietarios de gasolineras.

Para e transporte, la empresa ya tiene establecido que e costo por cada cisterna de
combustible enviada a la gasolinera, es de L. 20, 000.00, valor que debe cancelarse una vez

descargadala misma, para el presente estudio se consideralaventa de seis cisternas mensual es.
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Tabla 23. Inversion en mobiliarioy equipo de oficina (en lempiras)

Equipo y/o M aterial Cantidad | Costo unitario | Costo total

Computadora 1 16,000 16,000
Escritorios 1 4,800 4,800
Archivos de cuatro gavetas 2 3,800 7,600
Sillas semi gjecutiva 1 1,400 1,400
Sillas sencillas 5 700 3,500
Impresora 1 7,500 7,500
Cajafuerte 1 9,300 9,300
Equipo de guardia de seguridad 1 21,000 21,000
Papeleriay Utiles de oficina 1 3,000 3,000
Uniformes para personal 6 800 4,800
Equipo de facturacion 1 12,000 12,000
Total 90,900

Fuente: Elaboracién propia

El valor de todo e mobiliario y equipo estan con |os precios cotizados a noviembre de 2016.
La gasolinerale proporcionara alos bomberos y vigilantes uniformes con el nombre y logotipo de
la misma, ademas de proporcionarle a éstos ultimos el arma de fuego y €l chaeco antibalas que

utilizarén pararesguardar la seguridad de todo el establecimiento.

Tabla 24. Gastos en constitucion y operacion dela gasolinera (en lempiras)

Constitucion y operacion de la gasolinera Costo total

Escrituracion del terreno 13,482
Permiso de operacién gubernamental: Inspeccién, constancias, licencias. 100,000
Planos de conjunto ubicacion y detalles de instalacion 55,000
Permiso de operacién municipal 1,000
Total 169,482

Fuente: Elaboracién propia

Es meritorio mencionar que es una pena que en Honduras la burocracia impere en gran
medida en |a apertura de nuevos negocios del sector combustibles. Se comentalo anterior porque
los tramites requeridos para el permiso de construccion y la aprobacion de los planos de conjunto
ubicacion y detalles de instalacion, aprobados por una institucion gubernamental, son bastante
complgos, engorrosos y alavez tan lentos que puede llegar atardar hasta seis meses o un afio la
obtencion de dichos permisos.



A continuacion, se detallaen formade resumen €l total de inversién que se deberd hacer para
poder comenzar con la operatividad de la gasolinera. Aqui no se muestra € gasto por sueldos y

salarios porque se utilizara unicamente en € estudio financiero.

Tabla 25. Cuadro resumen delainversion inicial (en lempiras)

Inversiones Valor

Terreno 300,000
Obracivil 2,135,000
Inversion en equipo técnico 4,035,570
Inversion en mobiliario y equipo de oficina 90,900
Gastos en constitucion y operacion de la gasolinera 169,482
Total 6,730,952

Fuente: Elaboracion propia
4.2.5 Diagrama del servicio

Laprincipal funcién de la gasolinera es la de vender los productos derivados del petréleo a
los consumidores que asi |o requieran, paralo cual se hace uso del siguiente diagrama de flujo

para explicar de manera resumida dicha actividad:

El clientellegaala
gasolinera.

Inicio del proceso

N

El bombero atiende al cliente.

J

El cliente cancela el valor del
combustible adquirido.

El clientesaledela
gasolinera.

— S [
Fin del proceso de venta

Figura 21. Diagrama del servicio
Fuente: Elaboracion propia
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4.3 Estudio financiero

En esta tercera y Ultima parte del capitulo de andlisis y resultados se utilizaran “las
herramientas establecidas para evaluar la conveniencia de un proyecto desde e punto vista
financiero” (Cordoba Padilla, 2006, pag. 227). Se mostraran a continuacion la inversion del
proyecto, presupuestos de ingresos y egresos, estados de resultado con y sin financiamiento,
balance general proyectado, flujos de efectivo con y sin financiamiento, donde con los Ultimos se
determinaran e Valor Presente Neto y Tasa Interna de Retorno para ambos casos. Ademas se
caculardn otras razones financieras considerando solo fondos propios y también con
financiamiento. Finalmente se sensibilizara el presente estudio, en la cua se detalaran algunas

razones financieras para | os escenarios mostrados.

Para determinar la rentabilidad requerida para el inversionista, se utilizarala Tasa de Interés
de Oportunidad. Estaesunatasaen lacual el inversionistatiene dos opciones: laprimera, escolocar
los recursos que posee en titulos val ores (titulos de rentafija, principalmente como Certificados de
Depdsitos y Bonos) que le puedan otorgar una rentabilidad baja por el bajo riesgo que se corre de
invertir en ellos y la segunda opcion, es colocar sus recursos en agun proyecto de inversion que
necesariamente le dara una rentabilidad superior a la esperada en el primer caso, esto debido a
riesgo adicional gque se corre por laincertidumbre en los resultados del proyecto.

Para todos los cédlculos mencionados anteriormente se utilizard una tasa de rentabilidad
requerida del 12 %, éste valor fue determinado directamente por el inversionista, después de
analizar |as diferentes opciones — tasas de interés — que ofrece el mercado paratitulos de rentafija,
gue se resumen de la siguiente manera: Banca Comercial: 7.75 — 8.30 %, Cooperativas: 9.00 —
10.50 %y las Financieras: 11.57 — 13.00 %.
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Tabla 26. Inversion total (en lempiras)

Inversiones Descripcion Inversion
Terreno 300,000.00
Obracivil 2,135,000.00
Fijas Inversion en equipo técnico 4,035,570.00
Inversion en mobiliario y equipo de oficina 90,900.00
Subtotal 6,561,470.00
Escrituracion del terreno 13,481.80
Permiso de operacién gubernamental: I nspeccién,
constancias, licencias. 100,000.00
Diferidas Planos de conjunto ubicacion y detalle de
instalacion 55,000.00
Permiso de operacién municipal 1,000.00
Subtotal 169,481.80
Sueldos y salarios 61,000.00
Servicios publicos 10,000.00
Capital detrabajo | Publicidad 14,842.36
Trasporte de combustible 20,000.00
Subtotal 105,842.36
Inversion total 6,836,794

Fuente: Elaboracion propia

4.3.1 Estudio financier o esperado

Pararealizar este estudio se utilizardlainformacion cuantitativa obtenida tanto en € estudio
de mercado, como también en el estudio técnico. En € primero, se obtuvo que lademanda por tipo
de combustibles estaria distribuida de la siguiente manera: Gasolina Superior 39.17 %, Gasolina
Regular 13.77 %y Diésel 47.06 %; mientras que del segundo se estableci6 que, parapoder cumplir
con los porcentajes anteriores, se deberia optar por utilizar las cisternas que tienen cinco
compartimientos (2, 500; 2, 500; 1, 000; 1,000 y 1, 000 galones) y no las de cuatro (todos iguales
a2, 000 galones).

Debido alo anterior, se establecio que paralaventade |os carburantes se deberia de comprar
la siguiente combinacién de combustibles: un compartimiento de 2, 500 y otro de 1, 000 galones
de Gasolina Superior, un compartimiento de 2, 500 y otro de 1, 000 galones de Diésd vy €
compartimiento sobrante de 1, 000 galones de Gasolina Regular, quedando con 3, 500; 3,500 y
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1, 000 gal ones respectivamente. Lo anterior también se determind porque laempresa franquicidora
solo vende combustible de acuerdo ala capacidad total que tienen las cisternas, es decir, no ofrece

una cantidad menor a ocho mil galones.

En el estudio técnico quedd plasmado la politica de crédito que utiliza la empresa
franquiciadora, la cual establece dar cinco dias de crédito por cada cisterna enviada ala gasolinera.
Considerando este beneficio, teniendo como base la demanda existente — en galones — en €
mercado y trazandose como meta al canzar por |o menos el cuarenta por ciento de ésta demanda, se
determind que & combustible necesario para satisfacer este mercado, esdecir, € volumen de ventas

de la gasolinera, seria €l equivalente a seis cisternas a mes, de ocho mil galones cada una.

En la siguiente tabla se muestra los ingresos mensuales de todo € afio 2018. En |la primera
parte se muestran la cantidad de galones por tipo de combustible que se venderian al cabo de un
mes, ésta venta cubririala demanda explicada en |os parrafos anteriores, es decir, se venderan seis

cisternas a mes, con la distribucién de combustibles ya expuesta.

Para poder proyectar los precios de los combustibles durante todo ese afio, se utilizé la
variacion porcentual mensual del precio de los combustibles de diciembre de 2015 a diciembre de
2016, tomando como base |os datos proporcionados por €l Banco Central de Honduras (ver Tabla
numero 7), éstos precios multiplicados por € volumen de venta, dan como resultado las ventas
totales por cada combustible por cada mes. Mostrando consecuentemente las ventas anuales que se

obtendrian.
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Tabla 27. Presupuesto de ingresos mensuales

Cantidad .
_ en galones Frecuencia | Ventas en

Combustible or deventaal | galonesal

P mes mes

cisterna
G. Superior 3,500 6 21,000.00
G. Regular 1,000 6 6,000.00
Diésel 3,500 21,000.00
Todas |as cifras expresadas en Lempiras

Precio x Precio x Preciox |Ventas Ventas
Mes galén G. |galon G. | galdn Gasolina Gasolina VentasDiésel | Ventastotales

Superior | Regular Diésel Superior Regular
Enero 90.97 79.60 70.11| 1,910,394.26| 477,601.39| 1,472,404.80| 3,860,400.46
Febrero 87.54 76.16 68.23| 1,838,245.57| 456,963.87| 1,432,825.45| 3,728,034.89
Marzo 88.46 77.27 70.70| 1,857,571.11| 463,609.85| 1,484,623.93| 3,805,804.89
Abril 95.04 83.59 73.23| 1,995942.00| 501,526.94| 1,537,750.56| 4,035,219.50
Mayo 98.33 86.60 76.86| 2,064,998.60| 519,576.03| 1,613,987.29| 4,198,561.92
Junio 101.30 89.64 81.74| 2,127,355.68| 537,835.00| 1,716,521.70| 4,381,712.38
Julio 100.74 89.34 8257 | 2,115502.68| 536,016.10| 1,734,053.50| 4,385572.27
Agosto 97.66 86.65 79.21| 2,050,826.54| 519,925.82| 1,663,395.07| 4,234,147.42
Septiembre 100.00 88.95 82.22| 2,100,042.25| 533,707.49| 1,726,615.77| 4,360,365.51
Octubre 101.51 89.64 83.75| 2,131,736.14| 537,835.00| 1,758,757.38| 4,428,328.52
Noviembre 102.44 90.44 86.10| 2,151,319.35| 542,662.08| 1,808,165.16| 4,502,146.59
Diciembre 102.09 86.93 85.12| 2,143,846.81| 521,604.80| 1,787,445.77| 4,452,897.38
Total Ventas Anuales (lempiras) 24,487,781.00 | 6,148,864.36| 19,736,546.38 | 50,373,191.73
Promedio 97.17 85.40|  78.32
precio

Fuente: Elaboracion propia

En lasiguiente tabla se muestralas ventas anual es proyectadas a cinco afios, dicha proyeccion

se realizo considerando dos cosas. un aumento del 11.61% en e consumo — en galones — que es

igual alavariacion promedio anual (de 2011 a2015) del parque vehicular de Comayagua (Instituto
Nacional de Estadistica, 2015, pag. 8) y € precio promedio de los combustibles durante € 2018.
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Tabla 28. Ventas anuales proyectadas a cinco afos (en lempiras)

Afiol Afio 2 Afio 3 Afio 4 Afio 5
Ventastotales 2018 2019 2020 2021 2022
G. Superior 24,487,781.00 | 27,331,206.90 | 30,504,800.37 | 34,046,899.16 | 38,000,292.69
G. Regular 6,148,864.36 | 6,862,846.57 | 7,659,733.63| 8,549,152.11| 9,541,846.41
Diésel 19,736,546.38 | 22,028,277.39 | 24,586,115.30 | 27,440,959.40 | 30,627,296.90
Total 50,373,191.73 | 56,222,330.87 | 62,750,649.30 | 70,037,010.68 | 78,169,436.01
Fuente: Elaboracion propia
Tabla 29. Presupuesto de egresos mensuales
Cantidad ._ | Compras
. en galones Frecuencia en
Combustible por gler(:]gpra galones al
cisterna mes
G. Superior 3,500 6 21,000.00
G. Regular 1,000 6 6,000.00
Diésel 3,500 6 21,000.00
Todas las cifras expresadas en Lempiras
Costo x Costo x Costo x -crc?rgﬂaé)lras -crc?rgﬂaé)lras Total Compras
Mes galon G galon G. gé.ll,én Gasolina Gasolina compras totales
Superior | Regular Diésel Superior Regular Diésel
Enero 83.97 72.60 63.11| 1,763,394.26| 435,601.39| 1,325,404.80| 3,524,400.46
Febrero 80.54 69.16 61.23| 1,691,245.57| 414,963.87| 1,285,825.45| 3,392,034.89
Marzo 81.46 70.27 63.70| 1,710,571.11| 421,609.85| 1,337,623.93| 3,469,804.89
Abril 88.04 76.59 66.23| 1,848,942.00| 459,526.94| 1,390,750.56| 3,699,219.50
Mayo 91.33 79.60 69.86| 1,917,998.60| 477,576.03| 1,466,987.29| 3,862,561.92
Junio 94.30 82.64 74.74| 1,980,355.68| 495,835.00| 1,569,521.70| 4,045,712.38
Julio 93.74 82.34 75.57| 1,968,502.68| 494,016.10| 1,587,053.50| 4,049,572.27
Agosto 90.66 79.65 72.21| 1,903,826.54| 477,925.82| 1,516,395.07| 3,898,147.42
Septiembre 93.00 81.95 75.22| 1,953,042.25| 491,707.49| 1,579,615.77| 4,024,365.51
Octubre 94.51 82.64 76.75| 1,984,736.14| 495,835.00| 1,611,757.38| 4,092,328.52
Noviembre 95.44 83.44 79.10| 2,004,319.35| 500,662.08| 1,661,165.16| 4,166,146.59
Diciembre 95.09 79.93 78.12| 1,996,846.81| 479,604.80| 1,640,445.77| 4,116,897.38
Total Compras Anuales (lempiras) 22,723,781.00 | 5,644,864.36 | 17,972,546.38 | 46,341,191.73
E:ggfd'o 90.17 78.40 71.32

Fuente: Elaboracion propia
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En latabla anterior se muestran |os egresos mensual es durante todos los meses de 2018 y en
la siguiente tabla las compras anuales proyectadas a cinco afos. Se hace necesario recalcar que
para este calculo, al precio de venta de cada combustible selerestd L. 7.00, que son € margen de

utilidad constante que ofrece la empresa franquiciadora.

Tabla 30. Compras anuales proyectadas a cinco afos (en lempiras)

Afiol Afio 2 Afio 3 Afio 4 Afio 5
Comprastotales 2018 2019 2020 2021 2022
G. Superior 22,723,781.00 | 25,362,378.08 | 28,307,358.80 | 31,594,299.22| 35,262,906.39
G. Regular 5,644,864.36| 6,300,324.05| 7,031,893.18| 7,848,409.28| 8,759,736.04
Diésel 17,972,546.38 | 20,059,448.57 | 22,388,673.74 | 24,988,359.47 | 27,889,910.60
Total 46,341,191.73 | 51,722,150.71| 57,727,925.72| 64,431,067.97 | 71,912,553.03
Fuente: Elaboracion propia

Tabla 31. Célculo dela depreciacién maquinariay equipo (en lempiras)

Afos | Depreciacion | Depreciacion acumulada | Valor en libros
0 4,035,570.00
1 199,760.72 199,760.72 3,835,809.29
2 199,760.72 399,521.43 3,636,048.57
3 199,760.72 599,282.15 3,436,287.86
4 199,760.72 799,042.86 3,236,527.14
5 199,760.72 998,803.58 3,036,766.43
6 199,760.72 1,198,564.29 2,837,005.71
7 199,760.72 1,398,325.01 2,637,245.00
8 199,760.72 1,598,085.72 2,437,484.28
9 199,760.72 1,797,846.44 2,237,723.57
10 199,760.72 1,997,607.15 2,037,962.85
11 199,760.72 2,197,367.87 1,838,202.14
12 199,760.72 2,397,128.58 1,638,441.42
13 199,760.72 2,596,889.30 1,438,680.71
14 199,760.72 2,796,650.01 1,238,919.99
15 199,760.72 2,996,410.73 1,039,159.28
16 199,760.72 3,196,171.44 839,398.56
17 199,760.72 3,395,932.16 639,637.85
18 199,760.72 3,595,692.87 439,877.13
19 199,760.72 3,795,453.59 240,116.42
20 199,760.72 3,995,214.30 40,355.70

Fuente: Elaboracion propia
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El cllculo de ladepreciacion de la maguinariay equipo se hizo en linearecta, considerando
unavida util de 20 afios, con un valor de rescate del 1% del valor total del activo.

Tabla 32. Célculo dela depreciacion edificios (en lempiras)

Afios | Depreciacion | Depreciacion acumulada | Valor en libros
0 2,100,000.00
1 103,950.00 103,950.00 1,996,050.00
2 103,950.00 207,900.00 1,892,100.00
3 103,950.00 311,850.00 1,788,150.00
4 103,950.00 415,800.00 1,684,200.00
5 103,950.00 519,750.00 1,580,250.00
6 103,950.00 623,700.00 1,476,300.00
7 103,950.00 727,650.00 1,372,350.00
8 103,950.00 831,600.00 1,268,400.00
9 103,950.00 935,550.00 1,164,450.00
10 103,950.00 1,039,500.00 1,060,500.00
11 103,950.00 1,143,450.00 956,550.00
12 103,950.00 1,247,400.00 852,600.00
13 103,950.00 1,351,350.00 748,650.00
14 103,950.00 1,455,300.00 644,700.00
15 103,950.00 1,559,250.00 540,750.00
16 103,950.00 1,663,200.00 436,800.00
17 103,950.00 1,767,150.00 332,850.00
18 103,950.00 1,871,100.00 228,900.00
19 103,950.00 1,975,050.00 124,950.00
20 103,950.00 2,079,000.00 21,000.00

Fuente: Elaboracion propia

El calculo de la depreciacion de edificios se hizo en linea recta, considerando una vida Util

de 20 afios, con un valor de rescate del 1% del valor total del activo.



Tabla 33. Célculo dela depreciacion mobiliario y equipo (en lempiras)

Afos | Depreciacion | Depreciacion acumulada | Valor en libros
0 83,100.00
1 16,453.80 16,453.80 66,646.20
2 16,453.80 32,907.60 50,192.40
3 16,453.80 49,361.40 33,738.60
4 16,453.80 65,815.20 17,284.80
5 16,453.80 82,269.00 831.00

Fuente: Elaboracion propia

El célculo deladepreciacion del mobiliario y equipo se hizo en linearecta, considerando una
vida ttil de cinco afios, con un valor de rescate del 1% del valor total del activo.

La depreciacion de todos los activos fijos anualmente serd de L. 320,164.52 durante los

primeros cinco anos.

Tabla 34. Estado deresultado al 31 de diciembre de 2018 sin financiamiento (en lempiras)

Ventas netas 50,373,191.73
Costo de ventas 46,341,191.73
Utilidad bruta 4,032,000.00
Gastos administrativos 854,000.00
Gastos de ventas 1,738,108.28
Gastos por depreciacion 320,164.52
Utilidad de operacion 1,119,727.21
Productos financieros 0.00
Gastos financieros 0.00
Utilidad después de uso de capital 1,119,727.21
Otros productos 0.00
Otros gastos 0.00
Utilidad antes del impuesto 1,119,727.21
ISR (25%) + APS (5%) 285,918.16
Utilidad neta 833,809.04
Reserva 41,690.45
Utilidad del gercicio 792,118.59

Fuente: Elaboracion propia
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Uno de los estados financieros que se utilizan para la evaluacion de proyectos de inversion
es el Estado de Resultados, que ladefinicion segin A. Moraesy J. Moraes (2009, pag. 164) es.

Este es un estado financiero dinamico, ya que la informacion que proporciona corresponde a un
periodo determinado (por lo general un afio). De los ingresos se deducen los costos y |os gastos, con
lo cual, finalmente, se obtienen las utilidades o pérdidas, asi como e monto de los impuestos y

repartos sobre utilidades.

En latablaanterior se presentd el estado de resultados a finalizar afio 2018.

En e estado de resultados proyectados que se muestra a continuacion, se utilizé e 5.5% de

indice de inflacion acumulada al mes de octubre de 2016 (Banco Central de Honduras, pag. 36)

para proyectar |os gastos administrativos y los gastos incurridos en |os servicios publicos.

Tabla 35. Estado de resultados proyectado a cinco afos sin financiamiento (en lempiras)

Afio 1 Afio 2 Afio 3 Afo 4 Afo 5
Ventas netas 50,373,191.73 | 56,222,330.87 | 62,750,649.30 | 70,037,010.68 | 78,169,436.01
Costo de ventas 46,341,191.73 | 51,722,150.71| 57,727,925.72 | 64,431,067.97 | 71,912,553.03
Utilidad bruta 4,032,000.00| 4,500,180.16| 5,022,72358| 5,605942.71| 6,256,882.98
Gastos administrativos 854,000.00| 900,970.00|  950,523.35| 1,002,802.13| 1,057,956.25
Gastos de ventas 1,738,108.28| 1,924,708.28| 2,111,671.28| 2,339,017.25| 2,566,767.24
Gastos por depreciacion 320,164.52| 320,16452| 320,16452| 320,16452| 320,164.52
Utilidad de operacion 1,119,727.21| 1,354,337.37| 1,640,364.44| 1,943958.82| 2,311,994.98
Productos financieros 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Gastos financieros 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Utilidad después de uso de capital 1,119,727.21| 1,354,337.37| 1,640,364.44| 1,943958.82| 2,311,994.98
Otros productos 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Otros gastos 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Utilidad antes del impuesto 1,119,727.21| 1,354,337.37| 1,640,364.44| 1,943,958.82| 2,311,994.98
ISR (25%) + APS (5%) 285918.16| 356,301.21| 442,109.33| 533,187.65|  643,598.49
Utilidad neta 833,809.04| 998,036.16| 1,198,255.11| 1,410,771.17| 1,668,396.48
Reserva 41,690.45 49,901.81 59,912.76 70,538.56 83,419.82
Utilidad del gjercicio 792,11859|  948,134.35| 1,138,342.35| 1,340,232.61| 1,584,976.66

Fuente: Elaboracion propia
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En latablasiguiente se muestrael resumen de laamortizacion de los primeros cinco afios del
préstamo que se obtendria para financiar el 70% (L. 4, 785,755.91) de la inversion requerida para
la instalacion de la gasolinera, dicho financiamiento se tomara con una tasa del 20% anua de

acuerdo alo ofrecido en el Sistema Financiero Nacional, con un plazo de 60 meses.

Tabla 36. Resumen amortizacion de préstamo primeros cinco afnos (en lempiras)

Periodo Afo 1 Afo 2 Afo 3 Afno 4 Afo5 Total
Intereses 902,432.65 766,610.59 600,990.39 399,034.59 152,771.50| 2,821,839.72
Pago 1,521,519.13| 1,521,519.13| 1,521,519.13| 1,521,519.13| 1,521,519.13| 7,607,595.63

Fuente: Elaboracion propia

Tabla 37. Estado deresultado al 31 de diciembre de 2018 con financiamiento (en lempiras)

Ventas netas 50,373,191.73
Costo de ventas 46,341,191.73
Utilidad bruta 4,032,000.00
Gastos administrativos 854,000.00
Gastos de ventas 1,738,108.28
Gastos por depreciacion 320,164.52
Utilidad de operacién 1,119,727.21
Productos financieros 0.00
Gastos financieros 902,432.65
Utilidad después de uso de capital 217,294.56
Otros productos 0.00
Otros gastos 0.00
Utilidad antes del impuesto 217,294.56
ISR (25%) + APS (5%) 54,323.64
Utilidad neta 162,970.92
Reserva 8,148.55
Utilidad del gercicio 154,822.37

Fuente: Elaboracion propia
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Tabla 38. Estado deresultado con financiamiento proyectado a cinco afios (en lempiras)

Afiol Afio 2 Afio 3 Afio4 Afio 5
Ventas netas 50,373,191.73 | 56,222,330.87 | 62,750,649.30 | 70,037,010.68 | 78,169,436.01
Costo de ventas 46,341,191.73 | 51,722,150.71 | 57,727,925.72 | 64,431,067.97 | 71,912,553.03
Utilidad bruta 4,032,000.00| 4,500,180.16| 5,022,723.58| 5,605,942.71| 6,256,882.98
Gastos administrativos 854,000.00 900,970.00 950,523.35| 1,002,802.13| 1,057,956.25
Gastos de ventas 1,738,108.28 | 1,924,708.28| 2,111,671.28| 2,339,017.25| 2,566,767.24
Gastos por depreciacion 320,164.52 320,164.52 320,164.52 320,164.52 320,164.52
Utilidad de operacion 1,119,727.21 | 1,354,337.37| 1,640,364.44| 1,943,958.82| 2,311,994.98
Productos financieros 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Gastos financieros 902,432.65 766,610.59 600,990.39 399,034.59 152,771.50
Utilidad después de uso de capital 217,294.56 587,726.77| 1,039,374.04| 1,544,924.22| 2,159,223.48
Otros productos 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Otros gastos 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Utilidad antes del impuesto 217,294.56 587,726.77| 1,039,374.04| 1,544,924.22| 2,159,223.48
ISR (25%) + APS (5%) 54,323.64 146,931.69 261,812.21 413,477.27 597,767.04
Utilidad neta 162,970.92 440,795.08 777561.83| 1,131,446.96| 1,561,456.44
Reserva 8,148.55 22,039.75 38,878.09 56,572.35 78,072.82
Utilidad del gercicio 154,822.37 418,755.32 738,683.74| 1,074,874.61| 1,483,383.61

Fuente: Elaboracion propia

Otro de los estados que se presentan en la evaluacion de un proyecto de inversion es €l

Balance General, éste “es un estado financiero estatico que presenta la situacion financiera de la

empresa a una fecha determinada. En ella se muestran las inversiones que realizay las fuentes de

financiamiento que emplea una entidad econémica” (Morales Castro & Morales Castro, 2009,

pag. 174).

En las siguientes tablas se presentan tanto el Balance Genera sin financiamiento como con

financiamiento.
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Tabla 39. Balance general al 31 dediciembre de 2018 sin financiamiento (en lempiras)

Afo 1 2 3 4 5
Activo

Circulante:

Efectivo 1,538,289.98 | 3,126,753.36 | 4,905,424.74| 6,885,986.38| 9,111,292.07
Total circulante 1,538,289.98 | 3,126,753.36 | 4,905,424.74| 6,885,986.38| 9,111,292.07
Fijo:

Terreno 300,000.00| 300,000.00 300,000.00 300,000.00 300,000.00
Edificios 2,135,000.00 | 2,135,000.00| 2,135,000.00| 2,135,000.00| 2,135,000.00
- Depreciacién acumulada edificios 103,950.00| 207,900.00 311,850.00 415,800.00 519,750.00
Maquinariay equipo 4,035,570.00 | 4,035,570.00| 4,035,570.00| 4,035,570.00| 4,035,570.00
- Depreciacion acumulada mag./equip |  199,760.72| 399,521.43 599,282.15 799,042.86 998,803.58
Mobiliario y equipo 90,900.00 90,900.00 90,900.00 90,900.00 90,900.00
- Depreciacion acumulada mob./equip 16,453.80 32,907.60 49,361.40 65,815.20 82,269.00
Total activosfijos 6,241,305.49 | 5,921,140.97 | 5,600,976.46| 5,280,811.94| 4,960,647.43
Diferido:

Gastos de constitucion 169,481.80| 169,481.80 169,481.80 169,481.80 169,481.80
Activo total 7,949,077.26 | 9,217,376.13 | 10,675,882.99 | 12,336,280.12 | 14,241,421.29
Pasivo

Circulante

Cuentas por pagar 98,398.26| 298,277.92 472,721.56 631,269.20 757,603.04
I mpuestos 285,918.16| 356,301.21 442,109.33 533,187.65 643,598.49
Total pasivo 384,316.42| 654,579.13 914,830.89| 1,164,456.84| 1,401,201.53
Patrimonio

Capital 6,730,951.80| 6,730,951.80| 6,730,951.80| 6,730,951.80| 6,730,951.80
Utilidad o pérdidadel gercicio 792,11859| 948,134.35| 1,138,342.35| 1,340,232.61| 1,584,976.66
Utilidades o pérdida acumulada 792,11859| 1,740,252.94| 2,878,595.29| 4,218,827.90
Reservalegal 41,690.45 91,592.26 151,505.02 222,043.57 305,463.40
Total patrimonio 7,564,760.84 | 8,562,797.00| 9,761,052.11| 11,171,823.28 | 12,840,219.76
Total pasivo y patrimonio 7,949,077.26 | 9,217,376.13 | 10,675,882.99 | 12,336,280.12 | 14,241,421.29

Fuente: Elaboracion propia
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Tabla 40. Balance general al 31 de diciembre de 2018 con financiamiento (en lempiras)

Afo 1 2 3 4 5
Activo

Circulante:

Efectivo 281,907.28| 586,083.10|1,044,567.14| 1,637,286.24 | 2,392,251.26
Banco

Total circulante 281,907.28| 586,083.10|1,044,567.14| 1,637,286.24 | 2,392,251.26
Fijo:

Terreno 300,000.00| 300,000.00| 300,000.00 300,000.00 300,000.00
Edificios 2,135,000.00 | 2,135,000.00 | 2,135,000.00| 2,135,000.00| 2,135,000.00
- Depreciacion acumulada edificios 103,950.00| 207,900.00| 311,850.00 415,800.00 519,750.00
Maquinariay equipo 4,035,570.00 | 4,035,570.00 | 4,035,570.00 | 4,035,570.00| 4,035,570.00
- Depreciacién acumulada mag./equip 199,760.72| 399,521.43| 1599,282.15 799,042.86 998,803.58
Mobiliario y equipo 90,900.00 90,900.00 90,900.00 90,900.00 90,900.00
- Depreciacién acumul ada mob./equip 16,453.80 32,907.60 49,361.40 65,815.20 82,269.00
Total activosfijos 6,241,305.49 | 5,921,140.97 | 5,600,976.46 | 5,280,811.94 | 4,960,647.43
Diferido:

Gastos de constitucion 169,481.80| 169,481.80| 169,481.80 169,481.80 169,481.80
Activo total 6,692,694.56 | 6,676,705.87 | 6,815,025.39 | 7,087,579.98| 7,522,380.48
Pasivo

Circulante

Cuentas por pagar 363,534.69| 569,051.39| 735,457.30 847,384.41 905,186.33
I mpuestos 54,323.64| 146,931.69| 261,812.21 413,477.27 597,767.04
A largo plazo

Préstamo bancario 4,166,669.43 | 3,411,760.90 | 2,491,232.16 | 1,368,747.63 0.00
Total pasivo 4,584,527.76 | 4,127,743.99 | 3,488,501.67 | 2,629,609.31| 1,502,953.37
Patrimonio

Capital 1,945,195.89 | 1,945,195.89 | 1,945,195.89 | 1,945,195.89| 1,945,195.89
Utilidad o pérdidadel gercicio 154,822.37| 418,755.32| 738,683.74| 1,074,874.61| 1,483,383.61
Utilidades o pérdida acumulada 154,822.37| 573,577.70| 1,312,261.44| 2,387,136.04
Reservalegal 8,148.55 30,188.30 69,066.39 125,638.74 203,711.56
Total patrimonio 2,108,166.81 | 2,548,961.89 | 3,326,523.72 | 4,457,970.67 | 6,019,427.11
Total pasivo y patrimonio 6,692,694.56 | 6,676,705.87 | 6,815,025.39| 7,087,579.98| 7,522,380.48

Fuente: Elaboracion propia
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Las principales técnicas de evaluacién financiera para proyectos de inversiéon son €l valor

presente neto o valor actua neto (VNA) y la tasa interna de retorno (TIR). La primera es

“simplemente la suma actualizada a presente de todos los beneficios, costos e inversiones del

proyecto. A efectos préacticos, eslasuma actualizada de |os flujos netos de cada periodo” (Cordoba

Padilla, 2006, pag. 236). La segunda el mismo autor argumenta que ésta “reflejalatasa de interés

o de rentabilidad que & proyecto arrojara periodo a periodo durante toda su vida Util”” (2006, pég.

242).

Tabla 41. Flujo de efectivo sin financiamiento, VAN y TIR (en lempiras)

Afo 0 1 2 3 4 5
Disponibilidades:
Efectivo a inicio 105,842.36| 1,538,289.98| 3,126,753.36| 4,905,424.74 | 6,885,986.38
Ingresos por ventas 50,373,191.73 | 56,222,330.87 | 62,750,649.30 | 70,037,010.68 | 78,169,436.01
Préstamo bancario 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Fondos propios
Total disponibilidades 0.00 | 50,479,034.09 | 57,760,620.85 | 65,877,402.66 | 74,942,435.42 | 85,055,422.39
Exigibilidades:
Inversionesfijas 6,561,470.00
Inversiones diferidas 169,481.80
Gastos en produccién
Compras 46,341,191.73 | 51,722,150.71 | 57,727,925.72 | 64,431,067.97 | 71,912,553.03
Sueldosy salarios 854,000.00 900,970.00 950,523.35| 1,002,802.13| 1,057,956.25
Costos de operacion 1,738,108.28 | 1,924,708.28| 2,111,671.28| 2,339,017.25| 2,566,767.24
Costos financieros 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
ISR (25%) + APS (5%) 285,918.16 356,301.21 442,109.33 533,187.65 643,598.49
Reservalegal 41,690.45 49,901.81 59,912.76 70,538.56 83,419.82
Total exigibilidades 6,730,951.80 | 49,260,908.62 | 54,954,032.00 | 61,292,142.43 | 68,376,613.55 | 76,264,294.84
+Depreciacion 320,164.52 320,164.52 320,164.52 320,164.52 320,164.52
+Valor de rescate 4,617,847.43
Efectivo al final -6,730,951.80 | 1,538,289.98| 3,126,753.36| 4,905,424.74| 6,885,986.38 | 13,729,139.49

Rentabilidad requerida 12% VNA 11,422,487.28

TIR 52%

Fuente: Elaboracion propia
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El periodo de recuperacion de la inversién “es un instrumento que permite medir el plazo de
tiempo que se requiere para gque los flujos netos de efectivo de unainversion recuperen su costo o

inversion inicial” (Vaquiro, 2010, pag. 1).

Tabla 42. Periodo de recuperacion sin financiamiento

Cifrasen Lempiras

Afio 1 2 3 4 5
Flujo neto efectivo 1,538,289.98 | 3,126,753.36 | 4,905,424.74| 6,885,986.38 | 13,729,139.49
Flujo neto acumulado | 1,538,289.98 | 4,665,043.33| 9,570,468.07 | 16,456,454.45 | 30,185,593.95
Inversiéninicia 6,730,951.80 PR meses 2.59035414
Ultimo flujo 9,570,468.07 PR dias 17.7106242
Por recuperar 2,065,908.47
PR Gltimo flujo 0.215862845
PR: en afios 2.215862845
Fuente: Elaboracion propia

En conclusién lainversion se recuperara en 2 afios, 2 mesesy 18 dias.

Seguin (Cordoba Padilla, 2006, pag. 240) “la razon beneficio costo, también llamada indice
de productividad, es la razén presente de los flujos netos alainversion inicial. Este indice se usa

como medio de clasificacion de proyectos en orden descendente de productividad”.

Tabla 43. Relacion Beneficio Costo sin financiamiento

Cifrasen Lempiras

Afio 0 1 2 3 4 5
Ingresos netos 50,479,034.09 | 57,760,620.85 | 65,877,402.66 | 74,942,435.42 | 85,055,422.39
Egresos netos 6,730,951.80 | 49,260,908.62 | 54,954,032.00 | 61,292,142.43 | 68,376,613.55 | 76,264,294.84
VNA ingresos | 233,897,216.87 Razon Beneficio/Costo

VNA egresos | 200,784,324.28 1.16

Tasa 12%

Fuente: Elaboracion propia
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Para la inversién hecha en la gasolinera se tendra una ganancia de 16 centavos por cada

lempirainvertido.

Anteriormente se determinaron algunas técnicas y razones de evauacion financiera para

proyectos, considerando que la inversion seria absorbida con fondos propios. Seguidamente se

presentaran éstas mismas técnicas y razones considerando un apalancamiento financiero.

Tabla 44. Flujo de efectivo con financiamiento, VAN y TIR (en lempiras)

Afio 0 1 2 3 4 5

Disponibilidades:

Efectivo al inicio 0.00 105,842.36 281,907.28 586,083.10| 1,044,567.14| 1,637,286.24

Ingresos por ventas 50,373,191.73 | 56,222,330.87 | 62,750,649.30 | 70,037,010.68 | 78,169,436.01

Préstamo bancario 4,785,755.91 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

Fondos propios

Total disponibilidades 4,785,755.91 | 50,479,034.09 | 56,504,238.15 | 63,336,732.40 | 71,081,577.82 | 79,806,722.25

Exigibilidades:

Inversionesfijas 6,561,470.00

Inversiones diferidas 169,481.80

Gastos en produccion

Compras 46,341,191.73 | 51,722,150.71 | 57,727,925.72 | 64,431,067.97 | 71,912,553.03

Sueldosy salarios 854,000.00 900,970.00 950,523.35| 1,002,802.13| 1,057,956.25

Costos de operacion 1,738,108.28 | 1,924,708.28| 2,111,671.28| 2,339,017.25| 2,566,767.24

Costos financieros 1,521,519.13| 1,521,519.13| 1,521,519.13| 1,521,519.13| 1,521,519.13

ISR (25%) + APS (5%) 54,323.64 146,931.69 261,812.21 413,477.27 597,767.04

Reservalegal 8,148.55 22,039.75 38,878.09 56,572.35 78,072.82

Total exigibilidades 6,730,951.80 | 50,517,291.32 | 56,238,319.56 | 62,612,329.78 | 69,764,456.09 | 77,734,635.51

+Depreciacion 320,164.52 320,164.52 320,164.52 320,164.52 320,164.52

+Valor derescate 4,617,847.43

Efectivo al final -1,945,195.89 281,907.28 586,083.10| 1,044,567.14| 1,637,286.24| 7,010,098.68
VNA 4,049,530.73

Rentabilidad requerida 12% TIR 51%

Fuente: Elaboracion propia
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Tabla 45. Periodo de recuperacion con financiamiento

Cifrasen Lempiras

Afio 1 2 3 4 5

Flujo neto efectivo 281,907.28| 586,083.10| 1,044,567.14 | 1,637,286.24 | 7,010,098.68
Flujo neto acumulado 281,907.28| 867,990.38| 1,912,557.52 | 3,549,843.76 | 10,559,942.44

Inversiéninicia 6,730,951.80 PR meses 3.614915199
Ultimo flujo 10,559,942.44 PR dias 18.44745597
Por recuperar 3,181,108.04
PR ultimo flujo 0.301242933
PR: en afios 4.301242933

Fuente: Elaboracion propia

En conclusién, lainversion se recuperara en 4 afios, 3 mesesy 19 dias.

Tabla 46. Relacion Beneficio Costo con financiamiento

Cifrasen Lempiras

Afio 0 1 2 3 4 5
Ingresos netos 4,785,755.91 | 50,479,034.09 | 56,504,238.15| 63,336,732.40| 71,081,577.82| 79,806,722.25
Egresos netos 6,730,951.80 | 50,517,291.32| 56,238,319.56| 62,612,329.78| 69,764,456.09| 77,734,635.51
VNA ingresos | 205,750,977.74 Razon Beneficio/Costo

VNA egresos 205,071,457.79 1.00

Tasa 12%

Fuente: Elaboracion propia

Paralainversion hecha en la gasolinera utilizando apalancamiento financiero Unicamente se

recuperarialainversion, no se tendra gananciani pérdida.

4.3.2 Sensibilizacion del estudio financiero

En e estudio financiero esperado se mostro que como meta de oferta, se queria alcanzar al
menos el cuarenta por ciento de la demanda existente en e mercado; por medio del estudio técnico

se determind que, por las condiciones de ventadel combustible por parte de laempresaimportadora
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el porcentgje de demanda a cubrir seria de 42.17%. Como las gasolineras no son una empresa de
produccién, la sensibilizacion no puede hacerse considerando un aumento en las ventasy al mismo
tiempo una disminucion en los costos, también en este tipo de empresas |os costos estan
directamente relacionados con las ventas, debido a que el margen de utilidad por cada galon

vendido siempre sera el mismo durante lavigenciadel contrato de lafranquicia.

Con lo anterior, para poder sensibilizar € estudio financiero se consideré en primera
instancia, aumentar y disminuir las ventas en un 10%. Sin embargo, por las condiciones de venta
de laempresa importadora— mencionadas anteriormente — dicho aumento o disminucion no puede
lograrse con exactitud; por lo cual la sensibilizacidn se hard aumentando |a venta de una cisterna
mas a mes, en un escenario optimista, y disminuyendo la venta de dos cisternas a mes, para €

escenario pesimista; cubriendo con esto € 28.11% y el 49.20% respectivamente.

4.3.2.1 Escenario financiero optimista

En este escenario se considerara un incremento en la venta de los combustibles del 16.67%
comparado al escenario esperado, que representa el aumento de una cisterna de combustibles al

mes, |legando a cubrir con esto, un 49.20% del total de la demanda de combustibles.

Tabla 47. Periodo de recuperacion sin financiamiento

Cifrasen Lempiras

Fuente: Elaboracion propia

El periodo de recuperacién paralainversion con un aumento en las ventas sera de dos afios,

un mesy siete dias.

Afio 1 2 3 4 5

Flujo neto efectivo 1,825,569.98 | 3,739,903.32| 5,875,759.90| 8,264,846.86 | 15,548,771.17
Flujo neto acumulado | 1,825,569.98 | 5,565,473.30 | 11,441,233.20 | 19,706,080.07 | 35,254,851.24
Inversiéninicia 6,730,951.80 PR meses 1.222398121

Ultimo flujo 11,441,233.20 PR dias 6.67194364

Por recuperar 1,165,478.50

PR ultimo flujo 0.10186651

PR: en afios 2.10186651

92



Tabla 48. Flujo de efectivo sin financiamiento, VAN y TIR (en lempiras)

Fuente: Elaboracion propia

Afio 0 1 2 3 4 5
Disponibilidades:
Efectivo al inicio 105,842.36 1,825,569.98 | 3,739,903.32| 5,875,759.90| 8,264,846.86
Ingresos por ventas 58,768,723.68 65,592,719.35 | 73,209,090.85 | 81,709,845.79| 91,197,675.35
Préstamo bancario 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Fondos propios
Total disponibilidades 0.00 | 58,874,566.04 67,418,289.32 | 76,948,994.17 | 87,585,605.70 | 99,462,522.21
Exigibilidades:
Inversionesfijas 6,561,470.00
Inversiones diferidas 169,481.80
Gastos en produccién
Compras 54,064,723.68 60,342,509.16 | 67,349,246.67 | 75,169,579.30| 83,897,978.54
Sueldosy salarios 854,000.00 900,970.00 950,523.35| 1,002,802.13| 1,057,956.25
Costos de operacion 1,978,108.28 2,184,708.28 | 2,411,671.28| 2,659,017.25| 2,946,767.24
Costos financieros 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
ISR (25%) + APS (5%) 415,518.16 503,310.22 603,245.51 717,484.78 842,442.64
Reservalegal 56,810.45 67,052.86 78,711.98 92,039.89 106,618.31
Total exigibilidades 6,730,951.80 | 57,369,160.58 63,998,550.51 | 71,393,398.79 | 79,640,923.35| 88,851,762.98
+Depreciacion 320,164.52 320,164.52 320,164.52 320,164.52 320,164.52
+Valor de rescate 4,617,847.43
Efectivo al final -6,730,951.80 | 1,825,569.98 3,739,903.32| 5,875,759.90 | 8,264,846.86| 15,548,771.17
Rentabilidad requerida 12% VNA 14,408,883.21
TIR 60%

Fuente: Elaboracion propia

Tabla 49. Relacion Beneficio Costo sin financiamiento

Cifrasen Lempiras

Afio 0 1 2 3 4 5

Ingresos netos 58,874,566.04 | 67,418,289.32 | 76,948,994.17 | 87,585,605.70 | 99,462,522.21

Egresos netos 6,730,951.80 | 57,369,160.58 | 63,998,550.51 | 71,393,398.79 | 79,640,923.35| 88,851,762.98

VNA ingresos | 273,182,740.51 Razon Beneficio/Costo

VNA egresos | 232,874,288.73 1.17

Tasa 12%




Para la inversion hecha en la gasolinera y considerando un aumento en las ventas de

combustible se tendra una ganancia de 17 centavos por cada lempirainvertido.

Tabla 50. Flujo de efectivo con financiamiento, VAN y TIR (en lempiras)

Afio 0 1 2 3 4 5

Disponibilidades:

Efectivo al inicio 0.00 105,842.36 589,707.28 1,239,336.05| 2,055,005.28| 3,056,249.70

Ingresos por ventas 58,768,723.68 | 65,592,719.35| 73,209,090.85 | 81,709,845.79 | 91,197,675.35

Préstamo bancario 4,785,755.91 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

Fondos propios

Total disponibilidades 4,785,755.91 | 58,874,566.04 | 66,182,426.63 | 74,448,426.90 | 83,764,851.07 | 94,253,925.05

Exigibilidades:

Inversionesfijas 6,561,470.00

Inversiones diferidas 169,481.80

Gastos en produccion

Compras 54,064,723.68 | 60,342,509.16 | 67,349,246.67 | 75,169,579.30| 83,897,978.54

Sueldosy salarios 854,000.00 900,970.00 950,523.35| 1,002,802.13| 1,057,956.25

Costos de operacion 1,978,108.28 | 2,184,708.28 2,411,671.28| 2,659,017.25| 2,946,767.24

Costos financieros 1,521,519.13 | 1,521,519.13 1,521,519.13| 1,521,519.13| 1,521,519.13

ISR (25%) + APS (5%) 162,323.64 273,327.04 422,948.39 597,774.40 796,611.19

Reservalegal 24,348.55 40,221.49 57,677.31 78,073.68 101,271.31

Total exigibilidades 6,730,951.80 | 58,605,023.27 | 65,263,255.09 | 72,713,586.13 | 81,028,765.89 | 90,322,103.65

+Depreciacion 320,164.52 320,164.52 320,164.52 320,164.52 320,164.52

+Valor derescate 4,617,847.43

Efectivo al final -1,945,195.89 589,707.28 | 1,239,336.05 2,055,005.28 | 3,056,249.70| 8,869,833.34
VNA 7,149,388.68

Rentabilidad requerida 12% TIR 76%

Fuente: Elaboracion propia
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Tabla 51. Periodo de recuperacion con financiamiento

Cifrasen Lempiras

Afio 1 2 3 4 5
Flujo neto efectivo 589,707.28| 1,239,336.05 | 2,055,005.28 | 3,056,249.70| 8,869,833.34
Flujo neto acumulado 589,707.28| 1,829,043.33 | 3,884,048.61 | 6,940,298.31 | 15,810,131.65
Inversioninicial 6,730,951.80 PR meses 11.17802588
Ultimo flujo 3,056,249.70 PR dias 5.340776487
Por recuperar 2,846,903.19
PR Ultimo flujo 0.931502157
PR: en afios 3.931502157
Fuente: Elaboracion propia

El periodo de recuperacion para la inversion utilizando apalancamiento financiero y

considerando un aumento en las ventas sera de tres afios, 11 mesesy cinco dias.

Tabla 52. Relacion Beneficio Costo con financiamiento

Cifrasen Lempiras

Afio 0 1 2 3 4 5
Ingresos netos 4,785,755.91 | 58,874,566.04 | 66,182,426.63 | 74,448,426.90 | 83,764,851.07 | 94,253,925.05
Egresos netos 6,730,951.80 | 58,605,023.27 | 65,263,255.09 | 72,713,586.13 | 81,028,765.89 | 90,322,103.65
VNA ingresos 240,910,502.95 Razon Beneficio/Costo

VNA egresos 237,131,125.05 1.02

Tasa 12%

Fuente: Elaboracion propia

Paralainversion hechaen lagasolinera utilizando apalancamiento financiero y considerando

un aumento en las ventas de combustibl es se tendra una ganancia de dos centavos por cadalempira

invertido.
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4.3.2.2 Escenario financier o pesimista

En este escenario se considerara unadisminucion en laventade los combustibles del 33.33%,

comparado a escenario esperado, que representa la reduccion de dos cisternas de combustibles a

mes, legando a cubrir con esto, un 28.11% del total de la demanda de combustibles.

Tabla 53. Flujo de efectivo sin financiamiento, VAN y TIR (en lempiras)

Afio 0 1 2 3 4 5
Disponibilidades:
Efectivo al inicio 105,842.36 928,377.02| 1,849,628.64| 2,893,320.48| 4,071,808.77
Ingresos por ventas 33,582,127.82 | 37,481,553.91 | 41,833,766.20 | 46,691,340.45 | 52,112,957.34
Préstamo bancario 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Fondos propios
Total disponibilidades 0.00 | 33,687,970.18 | 38,409,930.93 | 43,683,394.83 | 49,584,660.93 | 56,184,766.11
Exigibilidades:
Inversionesfijas 6,561,470.00
Inversiones diferidas 169,481.80
Gastos en produccion
Compras 30,894,127.82 | 34,481,433.80 | 38,485,283.81 | 42,954,045.31 | 47,941,702.02
Sueldosy salarios 854,000.00 900,970.00 950,523.35| 1,002,802.13| 1,057,956.25
Costos de operacion 1,258,108.28 | 1,384,708.28 | 1,511,671.28| 1,659,017.25| 1,826,767.24
Costos financieros 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
ISR (25%) + APS (5%) 63,931.80 98,569.33 141,530.81 188,827.81 241,591.83
Reservalegal 9,589.77 14,785.40 21,229.62 28,324.17 36,238.77
Total exigibilidades 6,730,951.80 | 33,079,757.67 | 36,880,466.81 | 41,110,238.87 | 45,833,016.67 | 51,104,256.11
+Depreciacion 320,164.52 320,164.52 320,164.52 320,164.52 320,164.52
+Valor derescate 4,617,847.43
Efectivo al final -6,730,951.80 928,377.02| 1,849,628.64 | 2,893,320.48| 4,071,808.77 | 10,018,521.94
Rentabilidad requerida 12% VNA 5,271,753.33

TIR 33%

Fuente: Elaboracion propia
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Tabla 54. Periodo de recuperacion sin financiamiento

Cifrasen Lempiras

Fuente: Elaboracion propia

Afo 1 2 3 4 5

Flujo neto efectivo 928,377.02 | 1,849,628.64 | 2,893,320.48 | 4,071,808.77 | 10,018,521.94
Flujo neto acumulado | 928,377.02 | 2,778,005.66 | 5,671,326.13 | 9,743,134.90 | 19,761,656.84
Inversiéninicial 6,730,951.80 PR meses 1.305073588

Ultimo flujo 9,743,134.90 PR dias 9.15220765

Por recuperar 1,059,625.67

PR ultimo flujo 0.108756132

PR: en afos 3.108756132

El periodo de recuperacion con una reduccion en las ventas sera de tres afios, un mesy 10

dias.

Tabla 55. Relacion Beneficio Costo sin financiamiento

Cifrasen Lempiras

Afio 0 1 2 3 4 5
Ingresos netos 33,687,970.18 | 38,409,930.93 | 43,683,394.83 | 49,584,660.93 | 56,184,766.11
Egresos netos 6,730,951.80 | 33,079,757.67 | 36,880,466.81 | 41,110,238.87 | 45,833,016.67 | 51,104,256.11
VNA ingresos | 155,184,377.78 Razon Beneficio/Costo

VNA egresos 136,655,737.61 1.14

Tasa: 12%

Fuente: Elaboracion propia

Para la inversion hecha en la gasolinera y considerando una reduccién en las ventas de

combustible se tendré una ganancia de 14 centavos por cada lempirainvertido.
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Tabla 56. Flujo de efectivo con financiamiento, VAN y TIR (en lempiras)

Afo 0 1 2 3 4 5
Disponibilidades:
Efectivo al inicio 0.00 105,842.36| -519,620.54| -1,006,533.32| -1,321,600.17 | -1,549,908.56
Ingresos por ventas 33,582,127.82 | 37,481,553.91 | 41,833,766.20 | 46,691,340.45 | 52,112,957.34
Préstamo bancario 4,785,755.91 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Fondos propios
Total disponibilidades | 4,785,755.91 | 33,687,970.18 | 36,961,933.38 | 40,827,232.88 | 45,369,740.28 | 50,563,048.78
Exigibilidades:
Inversionesfijas 6,561,470.00
Inversiones diferidas 169,481.80
Gastos en produccion
Compras 30,894,127.82 | 34,481,433.80 | 38,485,283.81 | 42,954,045.31 | 47,941,702.02
Sueldosy salarios 854,000.00 900,970.00 950,523.35| 1,002,802.13| 1,057,956.25
Costos de operacién 1,258,108.28 | 1,384,708.28| 1,511,671.28| 1,659,017.25| 1,826,767.24
Costos financieros 1,521,519.13| 1,521,519.13| 1,521,519.13| 1,521,519.13| 1,521,519.13
ISR (25%) + APS (5%) 0.00 0.00 0.00 89,069.16 203,398.96
Reservalegal 0.00 0.00 0.00 13,360.37 30,509.84
Total exigibilidades 6,730,951.80 | 34,527,755.23 | 38,288,631.21 | 42,468,997.57 | 47,239,813.36 | 52,581,853.44
+Depreciacion 320,164.52 320,164.52 320,164.52 320,164.52 320,164.52
+Valor de rescate 4,617,847.43
Efectivo al final -1,945,195.89| -519,620.54| -1,006,533.32| -1,321,600.17 | -1,549,908.56 | 2,919,207.28
VNA -3,107,850.17

Rentabilidad requerida 12% TIR -25%

Fuente: Elaboracion propia

Tabla 57. Relacion Beneficio Costo con financiamiento
Cifrasen Lempiras
Afio 0 1 2 3 4 5
Ingresos netos 4,785,755.91| 33,687,970.18 | 36,961,933.38| 40,827,232.88 | 45,369,740.28 | 50,563,048.78
Egresos netos 6,730,951.80| 34,527,755.23 | 38,288,631.21| 42,468,997.57 | 47,239,813.36| 52,581,853.44
VNA ingresos | 134,744,881.77 Razén Beneficio/Costo
VNA egresos 141,222,742.72 0.95
Tasa 12%

Fuente: Elaboracion propia
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Paralainversion hechaen lagasolinera utilizando apalancamiento financiero y considerando

una disminucién en las ventas de combustibles se tendra una pérdida de cinco centavos por cada

lempirainvertido en los primeros cinco afios.

Tabla 58. Periodo de recuperacion con financiamiento

Cifras en Lempiras

Afio 1 2 3 4 5
Flujo neto efectivo -519,620.54 | -1,006,533.32 | -1,321,600.17 | -1,549,908.56| 2,919,207.28
Flujo neto acumulado -519,620.54 | -1,526,153.85| -2,847,754.03 | -4,397,662.59 | -1,478,455.30

Fuente: Elaboracion propia

El periodo de recuperacion para la inversion utilizando apalancamiento financiero y

considerando una disminucion en las ventas seria hasta después de | os primeros cinco anos.

4.3.3 Resumen sensibilizacion

Para | os tres escenarios se considerd unainversion inicial de L. 6, 730,951.80 esperando un
rendimiento del 12%, dichos escenarios fueron: pesimista, esperado y optimista, éstos se asumieron

cubriendo un 28.11%, 42.17% y 49.20% respectivamente del total de la demanda existente en

términos monetarios.

Tabla 59. Resumen sensibilizacion

Escenario | VAN TIR |PR B/C
Sin Pesimista 5,271,753.33 | 33% |3 afos, 1 mesy 10 dias 114
Financiamiento | Esperado |11,422,487.28 | 52% |2 afios, 2 mesesy 18 dias | 1.16
Optimista | 14,408,883.21 | 60% |2 afios, 1 mesy 7 dias 117
Con Pesimista | -3,107,850.17 | -25% | Mé&s de 5 afios 0.95
Financiamiento | Esperado 4,049,530.73 | 51% |4 aflos, 3 mesesy 19 dias | 1.00
Optimista | 7,149,388.68| 76% | 3 afios, 11 mesesy 5dias | 1.02

Fuente: Elaboracion propia
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CAPITULO V. CONCLUSIONESY RECOMENDACIONES
5.1 Conclusiones

Por lainformacion obtenida mediante € estudio de mercado se puede asegurar que, existe una
gran cantidad de demanda de combustibles en los municipios de Ajuterique y Lejamani,
representando monetariamente L. 119, 456, 928.00 anualmente, a la vez, la apertura de una
gasolineraen Lejamani tendria una aceptacion casi completa por parte de los consumidores, ya
que & 99.10% de la poblacion estaria de acuerdo. Asegurando asi, € abastecimiento para al
Menos una empresa agroexportadora y las mototaxis que operan en el casco urbano de ambos

Muni Cipios.

La localizacion que tendria la gasolinera, equidistante de los municipios de Ajuterique y
Lejamani, la utilizacion de equipo moderno e instalaciones bajo estandares internacionalesy la
franquicia de una empresa multinacional paralaventa de los combustibles, atraeria un amplio
porcentaj e de lademanda existente en e mercado, esto debido alabuenapercepcidn que genera
en los consumidores € establecer una gasolinera completa considerando las variables antes

mencionadas.

La apertura de una gasolinera en Lejamani puede hacerse utilizando fondos propios o
aprovechando un apalancamiento financiero. Para el primer caso, se obtuvo un VAN de L. 11,
422, 487.28, una TIR del 52% y un periodo de recuperacion de dos afos, dos mesesy 18 dias,
mientras que para el segundo se obtuvo un VAN de L. 4, 049, 530.73, una TIR de 51% y un
periodo de recuperacion de cuatro afios, tres meses y 19 dias. La sensibilizacion en ambos
mostré que en € primero, sin importar € escenario que se tome, la apertura de la gasolinera
resulta factible. Contrario para el segundo caso, donde |a apertura de la gasolinera solo seria

factible en uno de los escenarios, € optimista.
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5.2 Recomendaciones

Con la apertura de |a gasolinera debera establ ecerse una estrategia de mercadeo agresiva, con
promociones o brindando lineas de crédito para atraer a los propietarios de vehiculos que
prestan un servicio de transporte a la comunidad, como los autobuses, camiones, rapiditos,
microbuses, y taxis, esto debido a que en su mayoria son automotores que consumen grandes

cantidades de combustible.

En € pais se requiere de que instituciones gubernamental es autoricen con mayor agilidad, los
permisos o licencias para iniciar con la construccion y operacion de una gasolinera, por esta
razon es necesario considerar que el tiempo desde que inician los tramites de dichos permisos,
hasta |a aprobacién de los mismos, puede durar entre seis y doce meses. Con esto se pretende
aclarar que si se considera utilizar financiamiento para la inversion inicial se contemple este

tiempo de atraso en la solicitud del préstamo o negociar un periodo de gracia.

Debe construirse la gasolinera porque ésta resulta factible, ademas se debe elegir hacer la
inversion con fondos propios y no considerar financiamiento ya que las ganancias seran
mayores, asi como € periodo de recuperacién sera més corto. Esimportante considerar también
gue la rentabilidad de dicho proyecto es mucho mayor a la que el Sistema Financiero ofrece

paraunainversion de capital.
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ANEXQOS

Anexo 1: Encuesta

Y |unitec

CLR LT Pt R | [V R T s,

Universidad Tecnologica Centroamericana
Facultad de Postgrado Maestria en Finanzas

Encuesta sobre Estudio de Mercado
Estamos trabgando en un estudio de mercado que servira para elaborar un proyecto de
investigacion, por lo cual esta encuesta es completamente con fines académicos.
Quisiéramos pedirle su ayuda para contestar algunas preguntas que no le tomaran mucho tiempo.
L as respuestas son compl etamente confidenciales, en ninglin momento se le pedird su nombre.,
De antemano quer emos agr adecer le su tan valiosa colaboracion.

I nstrucciones gener ales. margue con una X cuando sea necesario y conteste en formabreve a
las interrogantes.

1. ¢Quétipo de vehiculo posee?

() Vehiculo particular () Autobus ( ) Autobus “rapidito” () Microbus
() Mototaxi ( ) Camiodn () Taxi () Motocicleta
2. ¢Quétipo de combustible consume?
( ) Gasolina super ( ) Gasolinaregular ( ) Diés
3. ¢En cud gasolinera se abastece de combustible?
() Ajuterique ( ) Texaco Comayagua ( ) Uno Comayagua
( )UnoLaPaz ( ) Texaco LaPaz () Puma Comayagua (terminal de buses)

4. ¢Por qué acude adicha gasolinera?

5. ¢En promedio cuanto compra de combustible a mes?
L.

6. ¢Existen temporadas en las que consume mas combustible de lo normal?
()S ()No

¢En cud mes o meses? ¢Cuanto compra de combustible en este tiempo?
L.
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7. ¢EXisten temporadas en las que consume menos combustible de o normal?
()S  ()No

¢En cud mes 0 meses? ¢Cuanto compra de combustible en este tiempo?
L.

8. ¢Quéesloquemasleagradadelagasolineraalaque va?

9. ¢Quéesloqueno legustadelagasolineraalaqueva?

10. ¢L e gustaria que se abriera una gasolinera completa en Lejamani?
()S  ()No

11. ¢Por qué?

Anexo 2: Punto de venta de combustiblesen Ajuterique.
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