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Resumen

El espiritu de la presente investigacion fue la contribucion con el mejoramiento y bienestar
del ala jardin del Hotel Honduras Maya con la finalidad de provocar un alza en los rendimientos,
debido a la problematica de baja ocupacion habitacional y reducida tarifa promedio, por causa de
la falta de inversion en renovacion ya que la prioridad siempre se la han llevado otros sectores del
hotel. A través de un enfoque mixto, pero predominantemente cuantitativo, se desarroll6 un estudio
de factibilidad financiera de donde surgi6 una solucién, sugerencia de la nueva administracion,
donde se propuso darle un giro total al concepto de negocio, administrativo y financiero de esa
seccion, para obtener los beneficios esperados por los accionistas, a través de la remodelacion de
los apartamentos y habitaciones de esta ala convirtiéndose en condominio disponibles para la

venta. Palabras claves: hotel, condominio, remodelacion, renovacion, areas comunes
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Abstract

The spirit of the present investigation was the contribution with the improvement and
welfare of the garden wing of the Hotel Honduras Maya with the purpose of causing an increase
in the yields, due to the problem of low occupancy and reduced average charge rate, due to the
lack of investment in renovation since the priority has always been taken by other sections of the
hotel. Through a mixed but predominantly quantitative approach, a financial feasibility study was
developed, from which a solution emerged, as a suggestion from the new administration, where it
was proposed to give a total turn to the business idea, to the management and the financial concept
of that section, to obtain the benefits expected by the shareholders, through the remodeling of the
apartments and rooms of this wing as condominiums and put it on sale. Keywords: hotel,

condominium, remodeling, renovation, common areas
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CAPITULO I. PLANTEAMIENTO DE LA INVESTIGACION

En este capitulo se explica lo que precede al problema de baja rentabilidad en el ala jardin
del Hotel Honduras Maya. Se describen las causas del problema, a partir de donde se enuncia y
formula el problema. Finalmente se plantean las preguntas de investigacion seguido del desarrollo

del objetivo general del cual subyacen los objetivos especificos.

1.1 Introduccion

La presente investigacion intenta determinar con un alto grado de precision la rentabilidad
de un proyecto de remodelacion y venta de condominios en el ala de apartamentos y habitaciones
jardin del Hotel Honduras Maya, en busca de elevar los bajos rendimientos observados en esta
area, los cuales se reflejan en el bajo nivel de ingresos, limitado porcentaje de ocupacion y altos

gastos fijos.

El Hotel Honduras Maya es una empresa representativa en el mercado hotelero de la ciudad
de Tegucigalpa, caracterizado por su prestigio a lo largo de los ultimos 47 afios; su principal
segmento de mercado son las mujeres y hombres de negocio. Debido a una competencia agresiva
y un crecimiento acelerado de la oferta hotelera ha visto disminuidas sus utilidades, especialmente
en la seccion de los apartamentos y habitaciones jardin, ya que estas no han sido objeto de

remodelacion.

El espiritu de esta investigacion, es contribuir al bienestar de la empresa con un proyecto
innovador que cambia el concepto general de negocio del Hotel, en busca de generar valor para

los accionistas.



1.2 Antecedentes del Problema

El Hotel Honduras Maya fue creado el 24 de octubre de 1970, siendo el primer hotel en la
categoria de cinco estrellas en Tegucigalpa, diferenciandose de los hoteles existentes
principalmente por su mayor disponibilidad de habitaciones, mejor ubicacion y que ofrecia una
novedosa fachada con motivos mayas a sus costados que atrajo a los turistas y aun mantiene su

estatus como icono de la ciudad.

El edificio se construy6 con todo el lujo de esa época, éste se compone de una torre que
consta de diez pisos con 129 habitaciones y un ala jardin con 16 habitaciones y 18 apartamentos.
Los apartamentos consisten de dos pisos y cuentan con area de cocina, sala, comedor y una
habitacion en la parte baja. Sobre estos se encuentran las habitaciones jardin las cuales constan de

bafio privado y todas las amenidades de una habitacion de hotel.

En la actualidad, la competencia ha crecido considerablemente, entrando al mercado
hondurefio varios hoteles-cadena, con cuantiosas inversiones y toques modernos, multiplicando la
oferta de habitaciones en la ciudad. Hace cinco afos, hubo un cambio de administracion en el
hotel, con una nueva vision, enfocandose en los primeros dos afios en reduccioén de costos para
lograr una estabilidad operativa. Luego, para mantenerse a la vanguardia, se ha iniciado un proceso
de renovacion en distintas partes del hotel, centrandose en el centro de costo mas rentable de la
empresa, que es la torre de habitaciones y sus dreas comunes; no obstante, este proceso ha sido
paulatino de acuerdo a los flujos de efectivo disponibles. Por lo que el area de apartamentos y
habitaciones jardin, necesitan un concepto de inversion innovador para incrementar el rendimiento

y aprovechar el espacio subutilizado.



1.3 Definicion del Problema
1.3.1 Enunciado

Las instalaciones de los apartamentos y las habitaciones jardin, aquejan los males de su
edad como la infraestructura dafiada o con problemas, las tuberias de agua potable de hierro
oxidadas, los techos de losa de concreto agrietadas con goteras, aires acondicionados en mal
estado, alfombras antiguas, bafios con accesorios obsoletos, mobiliario anticuado, acabados de
pared poco estéticos y una percepcion general de un entorno afiejo. Debido a estas condiciones y
sumado a la baja ocupacion registrada en el hotel (57% promedio de enero a septiembre de 2017),
cada vez se vuelve mas complicado rentar estos apartamentos, debido que ésta area no ha recibido
inversion destinada a la modernizacion, por lo que el ingreso proveniente de esta seccion es

limitado y va en disminucion.

Adicionalmente, la fuerza de ventas le da prioridad a la renta de las habitaciones de la torre.
Soélo cuando se llena la torre o los clientes lo piden expresamente, se venden las noches en estos

apartamentos y habitaciones jardin.

Los apartamentos y habitaciones jardin no esta teniendo el rendimiento esperado, por lo
que representa un gasto importante para la empresa, ya que al haber una ocupacion promedio baja
sin disminucion de gastos fijos, da como resultado un alto costo total por habitacion y un bajo
margen de contribucion. En la busqueda de flujos de efectivo positivos evitando la volatilidad que
produce la estacionalidad ocupacional, se identifica la oportunidad de darle otro uso al area con la
vision de remodelar, convirtiendo asi los apartamentos y habitaciones jardin, en condominios aptos

para la venta.



1.3.2 Formulacion del problema
Debido a la limitada rentabilidad de los apartamentos y habitaciones jardin y la necesidad
de cumplir con el retorno minimo esperado, que no ha sido satisfecho para los accionistas, se

formul¢ la siguiente pregunta de investigacion:

(Qué tan factible seria incrementar la rentabilidad de los apartamentos y habitaciones, en

el ala jardin del Hotel Honduras Maya?

1.3.3 Preguntas de Investigacion
(Cuadl es el perfil del cliente a captar, sus expectativas y la demanda esperada de este tipo

de vivienda en el mercado inmobiliario de condominios de Tegucigalpa?

(Seria factible desarrollar el proyecto de la remodelacion de la seccion de apartamentos y

habitaciones jardin y venderlos como condominios?

(Qué estructura administrativa y requisitos legales se necesitan para el correcto

funcionamiento del proyecto?

(Cual es el rendimiento esperado del proyecto de remodelacion y venta de condominios?

1.3.4 Diagrama de Ishikawa: Efecto Negativo
En el diagrama causa-efecto presentado a continuacion, se plante6 en el extremo derecho

como efecto el problema con que cuenta el ala jardin: baja rentabilidad.

Se identificaron los seis principales factores que influyen en este y se analizaron las causas.

En cuanto al factor Maquinaria, se determiné que principalmente afecta la infraestructura vieja o



en mal estado; en lo que se refiere al Entorno, la sensacion de antigiiedad que profieren los apartamentos y habitaciones del ala jardin

causan disgusto a los huéspedes; cuando hablamos del factor Materiales, se ve la obsolescencia del mobiliario y los accesorios; en el

andlisis de las Personas, se observd como las decisiones de administraciones anteriores habian contribuido a la baja rentabilidad; en

relacion al factor Método, se detectd las falencia en términos de innovacidon y adaptacion a las tendencias de la competencia; vy,

finalmente, en el factor Medidas, se ven todas las estadisticas propias de la industria que reflejan la situacion.
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1.4 Objetivos
1.4.1 Objetivo General
Elaborar un estudio de factibilidad financiera, para lograr que mejore el rendimiento de los

apartamentos y habitaciones jardin y estabilizar sus flujos de efectivo.

1.4.2 Objetivos Especificos

Elaborar un estudio de mercado para determinar la oferta y demanda que permita conocer

el perfil del cliente.

Desarrollar un estudio técnico que contemple la remodelacion de los apartamentos

convirtiéndolos en condominios.

Disenar la estructura administrativa, requisitos legales y los recursos necesarios para el

buen funcionamiento del proyecto.

Evaluar los aspectos financieros, analizando el rendimiento esperado del proyecto de

remodelacion y venta de condominios.

1.5 Justificacion

La venta de habitaciones del ala jardin represent6 un 16% del total de las habitaciones
vendidas en el afio 2016, esto significa solamente el 10% de los ingresos totales percibidos por
renta de habitacion. Adicionalmente, el ala jardin se vendid a una tarifa promedio de L. 1,200.00
(aproximadamente US$ 50) por persona, aproximadamente un cincuenta por ciento menos que la
tarifa promedio de una habitacion de la torre. Esto implica que los costos fijos por habitacion del
ala jardin sean mayores, lo cual reduce drasticamente el margen de contribucion, tal como se

evidencia mas adelante en la Tabla 1.



Estos datos reflejan la necesidad imperativa de realizar un proyecto que permita un mejor
desempefio financiero para la empresa. El margen de contribucion promedio es pequefio y en

ocasiones no es suficiente para cubrir los gastos.

Tabla 1. Margen de Contribucion Promedio Apartamentos y Habitaciones Jardin

Costo Fijo Directo Apartamentos $ 40.07
Costo Variable Apartamentos $ 8.05
Costo Total Apartamentos $ 48.11
Margen de Contribucion Promedio $ 1.81



CAPITULO II. MARCO TEORICO

El marco teorico es el fundamento sobre el que se cimienta esta investigacion, con un
analisis de la situacion actual (macro y micro entorno y un analisis interno), luego se establecen

las teorias sobre las que se basa el estudio y se definen los conceptos fundamentales.

2.1 Anélisis de la Situacién Actual
2.1.1 Analisis del Macro Entorno
2.1.1.1 Industria Turistica en la region

El turismo se ha convertido en una opcion para el desarrollo y bienestar de la economia de
los paises a nivel mundial ya que crea puestos de trabajo, genera ingresos y aumenta el desarrollo
de nuevas infraestructuras que mejoran la imagen de los lugares turisticos. Seglin la Organizacion
Mundial del Turismo, el turismo como sector de la economia ha tenido un crecimiento
ininterrumpido a lo largo del tiempo, las llegadas internacionales en el mundo han pasado de 25
millones en 1950 a 278 millones en 1980, 674 millones en 2000, y 1,235 millones en 2016. “De
igual modo, los ingresos por turismo internacional obtenidos por los destinos de todo el mundo
han crecido 2.000 millones de ddlares de los EE.UU. en 1950 a 104.000 millones de ddlares en
1980, 495.000 millones en 2000, y 1.220.000 millones en 2016 (Organizaciéon Mundial del

Turismo, 2017).

A nivel mundial el turismo se ha convertido en el motor del comercio internacional de

servicios y ademas de los ingresos obtenidos en los destinos,

El turismo internacional generdé también 216.000 millones de délares de los EE.UU. en
exportaciones por servicios de transporte internacional de pasajeros prestados a no residentes en
2016, lo que eleva el valor total de las exportaciones turisticas a 1,4 billones de dolares de los

EE.UU., o a 4.000 millones de dolares al dia de media. El turismo internacional representa el 7%



de las exportaciones mundiales de bienes y servicios, tras subir un punto porcentual desde el 6%
en 2015. El turismo ha crecido con mayor rapidez que el comercio mundial durante los ltimos

cinco afios. (Organizacion Mundial del Turismo, 2017)
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Figura 2. Cifras Clave Turismo Internacional
Fuente: (Organizacion Mundial del Turismo, 2017)

Observamos en la Figura 2 varias cifras que representan el impacto del turismo en la
economia mundial, de primero vemos como para el ano 2016 las llegadas de turistas
internacionales ascendieron a 1,235 millones, lo que ha representado un 7% de exportaciones
mundiales, un 10% del producto interno bruto del mundo, también el turismo aporta a 1 de cada
10 puestos de trabajo y se proyecta que para el afio 2030 habran 1,800 millones de llegadas de

turistas internacionales en varios paises del mundo.

Dentro de los principales destinos del mundo para los turistas y los que mas ingresos
reciben por este rubro de la economia es primeramente Estados Unidos, seguido por Espaia,
Tailandia, China y Francia, entre otros. En la Tabla 1 observamos los ingresos por turismo

internacional por pais y la variacion interanual que tuvieron en el afio 2016-2015.



Tabla 2. Ingreso por turismo internacional

Ingresos por turismo internacional $ EE.UU. Monedas locales
(miles de millones) Variacion (%)  Variacion (%)

Rango 2015 2016* 15/14 16*/15 15/14 16*/15
1 Estados Unidos 205,4 205,9 7,0 0,3 7,0 0,3
2 Espana 56,5 © 60,3 -13,3 6,9 3,8 71
3 Tailandia 449 499 16,9 11,0 23,0 14,7
4 China 45,0 44,4 2,1 -1,2 3,6 5,8
5 Francia 449 42,5 -229 53 -7.6 -51
6 Italia 39,4 40,2 -13,3 2,0 3,8 2,3
7 Reino Unido 455 39,6 -2,3 -12,9 52 -14
8 Alemania 36,9 37,4 -14,8 1,4 2,0 1,7
9 HongKong (China) 36,2 329 -58 -91 -58 -90
10 Australia 289 324 -82 12,3 10,2 13,5

Fuente: (Organizacion Mundial del Turismo, 2017)

En las Américas la region que lidera el crecimiento es América del Sur seguido por los
paises en Centroamérica. En los tlltimos afios el turismo en la region centroamericana ha tenido un
fuerte crecimiento en “América Central (+6%) registré un solido crecimiento en 2014, siendo
Guatemala y Belice (ambas +9%) los paises que mayor crecimiento relativo registraron, seguidos
de Nicaragua (+8%), Panamé, El Salvador (ambos +5%) y Costa Rica (+4%)” (Organizacion
Mundial del Turismo, 2015). Cada pais ha comenzado a realizar estrategias nacionales para atraer

a los turistas a la region.

El Salvador registra un despegue en la industria turistica y en los ultimos afios se han
posicionado varias cadenas hoteleras, como ser el Marriot y el Hyatt. El Gobierno ha sido clave

en la atraccion de estos proyectos al promover incentivos fiscales para apoyar la inversion.
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En el afio 2015, “Costa Rica recibié 2,665,608 llegadas internacionales por todos los
puertos, lo que representd un crecimiento de 5.5%. Asimismo, la via area contabiliz6 1,858,965
para un incremento del 8%, manteniendo su posicion como principal puerto de entrada al registrar
casi el 70% de los turistas que entran al pais” (Summa, 2016). Seglin el Instituto Costarricense de
Turismo (2016), la ocupaciéon promedio de los hoteles en este pais es de un 54.7% en 2015.

Tabla 3. Ingreso de Divisas a Centro América por Concepto de Turismo Afos 2011-2015
(millones de US$)

Variacion Cuota de
Pais 2011 2012 2013 2014 2015 Porcentual Mercado 2015
15/14

Panama 2,605.4 3,066.7 3,316.3 3,412.2 4,199.7 23.1% 39%
Costa Rica 1,987.2 2,219.2 2,433.3 2,636.1 2,849.8 8.1% 26%
Guatemala 1,350.2 1,418.9 1,480.1 1,563.8 1,063.1 -32.0% 10%
El Salvador 615.2 771.6 883.8 1,107.4 1,169.5 5.6% 11%
Honduras 641.2 683.7 618.3 706.6 675.6 -4.4% 6%
Nicaragua 378.1 421.5 417.2 445.4 528.6" 18.7% 5%
Belice 249.9 319.6 374.9 386.7 385.5 -0.3% 4%
Total 7,827.1 8,901.1 9,524.0 10,258.2 10,871.7 6.0% 100.0%

Fuente: (Instituto Hondurefio de Turismo, 2016)

En la Tabla 2 se refleja el ingreso de divisas en los paises de Centroamérica, en los dos
primeros puestos se encuentra Panamé y Costa Rica con una cuota de mercado de 39% y 26%
respectivamente. Honduras se encuentra en la posicion 5 y la cuota de mercado es de un 6%, se

determina que su participacion es baja.

Las dos industrias que estan creciendo exponencialmente, son el turismo y la construccion.
A nivel global, la tendencia de construir en forma vertical, se encuentra muy desarrollado y
recientemente ha comenzado a tomar fuerza en la region centroamericana, ya que buscar satisfacer
la demanda de una creciente poblacion. Esta solucion hace un mejor uso de los espacios, areas

verdes, menores costos de construccion, ubicaciones cerca de los lugares principales de oficinas.
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El pais de Centroamérica que tiene una mayor inversion en construcciones de condominios
es Panama, con un aproximado de $72 millones en proyectos de edificios de apartamentos.
(Central America Data, 2017). La actividad de la construccidn representa el 5.34% del producto
interno bruto en precios corrientes para el afio 2016 (Banco Central de Honduras, 2017) y se
mantiene de forma constante relacionandose directamente con la creciente captacion de capitales

de inversionistas extranjeros (Contraloria General de la Repubica, 2015).

2.1.2 Analisis del Micro Entorno

En Honduras, el turismo se ha consagrado como una de sus principales actividades debido
a su gran patrimonio cultural y natural; es visitado por los turistas de negocio y los turistas
vacacionales. Segiin UsAid Proparque (2012), los ciudadanos que més viajan a Honduras son
nuestros vecinos centroamericanos representando un 43.5% de la demanda, principalmente los
salvadorefios, seguidos por los guatemaltecos y nicaraguenses. Luego se encuentran los turistas de
origen norteamericano, que representan un 32.6% lo que significa un tercio del total de visitantes,
de esta region los estadounidenses representan casi un 90%. Por ultimo el mercado europeo
participa en el turismo hondurefio con un 14.1%, los visitantes provienes de Italia, Espaia.

Alemania e Inglaterra. El resto de los turistas provienen de otras partes del mundo.

El sector turismo en Honduras se destaca como uno de los principales generadores de
divisas en el pais e influye directamente en las materias primas y en la cantidad de empleos directos
que proporciona en el pais. En la Tabla 3, en el afo 2015 se refleja que los ingresos obtenidos por

turismo representaron un total de 675.6 millones de ddlares.
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Tabla 4. Balanza Turistica afios 2011-2015

Balanza Turistica
Afos: 2011 - 2015

AR En Ndmero de Turistas En Millones de Délares 2

fi

° Llegadas Salidas Saldo Ingresos Egresos Saldo
2011 871,468 448,900 422,568 641.2 414.2 227.0
2012 894,677 464,428 430,249 683.7 455.0 228.7
2013 863,012 470,582 392,430 618.3 437.4 180.9
2014 868,124 556,516 311,608 706.6" 436.6" 270.0
20157 880,269 691,573 188,696 675.6 453.8 221.8

Nota: No incluye ingresos de turistas por la via maritima.

Fuente: (Instituto Hondurefio de Turismo, 2016)

De acuerdo a un estudio por el Instituto Hondurefio de Turismo (2016), el sector turismo
es la cuarta fuente de ingreso de divisas en Honduras, después de las remesas, maquila y la
exportacion de café. También realiza el analisis de gasto del turista y se obtiene que la mayoria
destina su gasto a los servicios de restaurantes y bares (35.6%), seguido de servicios de alojamiento
(33.8%) y compra de bienes (13.7%). Las actividades turisticas emplean aproximadamente

233,792 personas, dentro de hoteles, restaurantes, transporte, agencias de viajes, entre otras.

Las dos ciudades que mas turistas de negocios reciben son San Pedro Sula y Tegucigalpa,
se caracterizan por la ejecucion de congresos, eventos, convenciones, entre otros. Tegucigalpa, es
la sede de varios hoteles, como ser el Clarion Hotel Real, Real Intercontinental, Marriot, Hotel

Honduras Maya y el Hotel Hyatt, entre los que mas se destacan.

Los ultimos gobiernos han trabajado en el fortalecimiento del turismo en Honduras, el
Congreso Nacional con fecha 17 de agosto del 2017, emiti6 el Decreto No. 68-2017 llamado “Ley

de Fomento al Turismo”, con el objetivo de incentivar la industria turistica en el pais apoyando a
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las industrias que realicen inversiones en infraestructura y de desarrollo del pais en el sector, para

atraer empleo y mejoramiento de la calidad de vida.

Uno de los principales incentivos, que esta ley brinda al sector del turismo, principalmente

a los Hoteles es el siguiente:

“Exoneracion del pago del Impuesto sobre la Renta, Impuesto al Activo Neto y Aportacion

Solidaria y sus Conexos, por un periodo de quince (15) afios improrrogables” (La Gaceta, 2017).

“Exoneracion del Impuesto sobre la Renta sobre los pagos de honorarios contratados con
personas naturales o juridicas nacionales y extranjeras, indispensables para los estudios,
implementacion, ingenieria, construccion y monitoreo del proyecto hasta por un periodo de cinco

(5) afos” (La Gaceta, 2017).

“Exoneracion en las compras locales de bienes y servicios ligados directamente con la
construccion, restauracion, nueva infraestructura o nuevas inversiones en la actividad turistica
calificada por el Instituto Hondurefio del Turismo por un periodo improrrogable de diez (10) afios”

(La Gaceta, 2017).

Se determina que esta ley promueve las inversiones al brindar incentivos, por lo que es
importante a considerar en nuestras alternativas para incrementar los ingresos en ala jardin del

Hotel Honduras Maya considerando la posibilidad de acogerse en esta nueva ley.

Por ultimo, analizamos una alternativa para el sector del jardin del Hotel Honduras Maya
e investigamos sobre la oferta de condominios construidos en la ciudad de Tegucigalpa con la idea
de convertir los apartamentos y habitaciones jardin en condominios disponibles para la venta. La

oferta que se investigoé son condominios destinados para clase media-alta. Encontramos que dentro
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de la oferta se encuentra Ecovivienda, Condominios Manzano, Torre Lara [ y II, Torre Centro

Morazan, Torre Taragon.

Tabla 5. Ecovivienda

Ubicacion Villa Olimpica, Boulevard Suyapa ‘
Modelo A 1 habitacion
Construccion M2 53.54
Precio X Metro $1,270.00
Precio De Venta $68,000.00
Modelo B 2 habitaciones
Construccion M2 594
Precio X Metro $1,191.00
Precio De Venta $70,800.00
Modelo C 3 habitaciones
Construccion M2 80.21
Precio X Metro $1,194.00
Precio De Venta $95,800.00
Cuota Mantenimiento Mensual $68.75

Fuente: (Ecoproyectos S.A. de C.V., 2017).

Tabla 6. Condominios Manzano

Ubicacion Zona Jacaleapa, calle a UNITEC ‘
Modelo A 1 habitacion
Construccion M2 57.9
Precio X Metro $1,381.69
Precio De Venta $79,999.85
Modelo B 2 habitaciones
Construccion M2 84.78
Precio X Metro $1,709.12
Precio De Venta $144,899.19
Modelo C 3 habitaciones
Construccion M2 116.94
Precio X Metro $1,233.11
Precio De Venta $144,199.88
Cuota Mantenimiento Mensual $1.60 X M2

Fuente: (Manzano Rosa S.A. de C.V., 2017).
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Tabla 7. Torre Lara I y I1

Ubicacion Colonia Lara ‘
Modelo A 1 habitacion
Construccion M2 83.3
Precio X Metro $1,388.00
Precio De Venta $115,620.40
Modelo B 2 habitaciones
Construccion M2 105.36
Precio X Metro $1,398.97
Precio De Venta $147,395.48
Modelo C 3 habitaciones
Construccion M2 115.3
Precio X Metro $1,329.59
Precio De Venta $153,301.73
Cuota Mantenimiento Mensual $180.00

Fuente: (Innova Bienes y Raices, 2017).

Tabla 8. Torre Centro Morazan

Ubicacion Boulevard Morazan ‘
Modelo A 1 habitacion
Construccion M2 57.4
Precio X Metro $1,653.21
Precio De Venta $94,894.25
Modelo B 2 habitaciones
Construccion M2 89.4
Precio X Metro $1,419.46
Precio De Venta $126,899.72
Modelo C 3 habitaciones
Construccion M2 122.7
Precio X Metro $1,560.71
Precio De Venta $191,499.12
Cuota Mantenimiento Mensual $52-$120

Fuente: (CS Bienes y Raices, 2017).
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Tabla 9. Torre Taragon

Ubicacion Salida a Valle de Angeles
Modelo A 1 habitacion
Construccion M2 71.96
Precio X Metro $1,637.70
Precio De Venta $117,849.00
Modelo B 2 habitaciones
Construccion M2 98.63
Precio X Metro $1,500.00
Precio De Venta $147,945.00
Modelo C 3 habitaciones
Construccion M2 124.48
Precio X Metro $1,590.00
Precio De Venta $197,923.20

Fuente: (Bienes y Raices Mariposa, 2017).

También se encuentra Condominios Las Marias y Torre Sky que tienen unos precios por

metro cuadrado y una cuota de mantenimiento superiores ya que van dirigidos a un segmento de

capacidad econdomica mas alta.

Tabla 10. Condominios Las Marias

Ubicacion Residencial Las Lomas

Modelo B 2 habitaciones
Construccion M2 198.86
Precio X Metro $1,915.22
Precio De Venta $380,861
Modelo C 3 habitaciones
Construccion M2 289.4
Precio X Metro $1,825.15
Precio De Venta $528,198
Cuota Mantenimiento Mensual $377.00

(Innova Bienes y Raices, 2017).
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Tabla 11. Torre Sky

Ubicacion Residencial Las Lomas

Modelo C 3 habitaciones
Construccion M2 295
Precio X Metro $1,864.40
Precio De Venta $549,998
Cuota De Mantenimiento $250 - $ 550

(Innova Bienes y Raices, 2017).

A continuacidn, se presenta en forma resumen una tabla comparativa para poder analizar

los precios por metro cuadrado promedio y cuota de mantenimiento mensual promedio.

Tabla 12. Cuadro Comparativo de Edificios de Condominios en Tegucipalpa

Edificio de Condominios Precio X Metro Cuota Mant.
Promedio Mensual Promedio
Ecovivienda $1,218.33 $68.75
Condominios Manzano $1,441.31 $138.46
Torre Lara Iy I $1,372.19 $180.00
Torre Morazan $1,544.46 $86.00
Torre Taragon $1,575.90 -

Condominios Las Marias $1,870.19 $377.00
Torre Sky $1,864.40 $400.00

2.1.3 Analisis Interno
Segun el Perfil del Hotel Honduras Maya (2017), el Hotel se ha convertido desde el afio
1970 en el centro de reunion para turistas extranjeros y nacionales. Dentro de su abanico de
opciones, la suite royal, junior suites, habitaciones ejecutivas y apartamentos son las que mas se
destacan. Ademas, consta de un restaurante internacional Rosalila, asi como del café Oropéndola
y el Bar Doce Terraza Lounge. El Hotel cuenta con un centro de convenciones, salones de eventos,
una piscina semi-olimpica, un moderno gimnasio y un area comercial con sala de belleza, barberia

y Banco, entre otros.
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El Hotel actualmente cuenta con 164 habitaciones y apartamentos en un sector del area
total del terreno, las cuales se mantienen con su identidad clésica exclusiva al tiempo de

construccion de las mismas con todas las amenidades de un excelente hotel.

Torre de Habitaciones

Piso de Negocios (84 habitaciones ubicadas entre el primer y sexto piso)
Piso Ejecutivo (45 habitaciones ubicadas entre el séptimo y noveno piso)
Junior Suites (5 Habitaciones de Lujo ubicadas en el décimo piso)

Suite Real (1 Suite ubicada en el décimo piso con amenidades Exclusivas)
Todas las habitaciones Incluyen:

Dos camas Full o una cama King

Bafio privado

Television por cable

Aire acondicionado

Teléfono, plancha, mini-refrigerador, maquina para café, secadora de cabello y caja fuerte.
Internet Inalambrico

Ala Jardin

16 habitaciones situadas a un costado de la torre con vista al Jardin

18 apartamentos de dos niveles para estancias largas o familiares.

Cada apartamento cuenta con:

1 habitacion con dos camas Queen o cama King

Bafio y agua caliente en cada habitacion

Sala, comedor, cocina y aire acondicionado

Television por cable

Utensilios de cocina, Teléfono, plancha, refrigeradora, estufa, microondas, maquina para café,
secadora de cabello y caja fuerte.

Internet Inalambrico. (Hotel Honduras Maya, 2017)
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2.2 Teorias
2.2.1 Teorias de sustento
2.2.1.1 Técnicas para evaluacion de proyectos
En finanzas, existen varias técnicas que han sido desarrolladas para la toma de decisiones,
principalmente para determinar si se lleva a cabo un proyecto de inversion o no. “Las inversiones
a largo plazo representan salidas considerables de dinero que hacen las empresas cuando toman
alglin curso de accion. Por esta razon, las compaiias necesitan procedimientos para analizar y

seleccionar las inversiones a largo plazo” (Gitman, L. y Zutter, C., 2012, p. 361).

Los métodos mas utilizados son los siguientes:

a) Valor Presente Neto (VPN)
b) Tasa de Interna de Rendimiento (TIR)

c) Periodo de recuperacion

El Valor Presente Neto, también conocido como Valor Actual Neto, es uno de los métodos
mas populares. “Hoy en dia, 75% de las empresas siempre (o casi siempre) calculan el valor
presente neto al momento de decidir sobre proyectos de inversion” (Gitman & Zutter, 2012, p.

380).

Para utilizar el Valor Presente Neto hay que tomar en cuenta tres aspectos,

Brealey, R., Myers, S. y Allen, F., (2010) afirman que: Primero, la regla del VPN reconoce que un
peso vale mas hoy que mafiana, porque se puede reinvertir hoy para empezar a recibir intereses de
inmediato. (...) Segundo, el valor presente neto depende solo de los flujos de efectivo proyectados
provenientes del proyecto asi como del costo de oportunidad del capital. (...) Tercero, los valores

presentes se pueden sumar porque se miden en dinero de hoy. (p. 118)
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El VPN se calcula basandose en el valor del dinero en el tiempo, descontando los flujos de
efectivo netos de cada periodo analizado dentro del horizonte de planeacion utilizando la tasa de
descuento adecuada, que en este caso sera Costo Promedio Ponderado de Capital, al dia de hoy, y
luego restando el monto de la inversion inicial. El resultado obtenido representa el valor que

aportara a la empresa el proyecto en unidades monetarias.

La regla de decision del VPN si se trata de una sola alternativa es que si el resultado es
mayor a cero se acepta el proyecto, si es menor a cero se rechaza (Gitman & Zutter, 2012). Cuando
hay dos o mads alternativas mutuamente excluyentes se debe elegir la que tenga el Valor Presente
Neto mayor en términos numéricos, es decir, el més positivo o el menos negativo (Blank &

Tarquin, 1999).

El otro método que es utilizado en la misma medida o mas que el VPN es la Tasa Interna
de Rendimiento (TIR) que también estd basada en el valor temporal del dinero. A diferencia del
VPN la TIR representa la rentabilidad del proyecto, pero en forma de porcentaje (Chain, 2011).
La TIR es una propiedad matematica inherente de los flujos de efectivo, que también representa la
tasa de descuento que hace que el VPN sea cero, por lo que una tasa de descuento mayor a esta

significaria un VPN negativo y si fuese menor el VPN resulta positivo.

La TIR como técnica de toma de decisiones de proyectos de inversion es muy utilizada ya
que muchas veces es mas intuitiva que el VPN al ser una medida relativa como un porcentaje que
un namero absoluto como el que provee el VPN. “Desde el punto de vista matematico ambos
métodos siempre originardn las mismas decisiones de aceptacion/rechazo con proyectos
independientes. (...) Sin embargo, los dos pueden dar evaluaciones contradictorias en los

proyectos que se excluyen mutuamente” (Ehrhardt, M. y Brigham, E., 2007, p. 318).
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La regla de la TIR requiere de una tasa de referencia, con la cual compararla para poder
decidir. Por si sola la TIR no es suficiente para decidir sobre la aceptacion o rechazo de un
proyecto. Esta tasa de referencia es una tasa minima atractiva de retorno, la tasa de descuento
adecuada, el costo de capital o el costo de oportunidad. Si la TIR es mayor o igual que a la tasa de
descuento se acepta el proyecto, de lo contrario se rechaza, esto porque es la tasa de descuento

cuando el VPN es igual a cero.

Segin Chain (2011) otra consideraciéon que hay que tener con la TIR es “cuando hay
cambios de signos en el flujo de caja, por ejemplo, por una alta inversion durante la operacion,

pueden encontrarse tantas TIR como cambios de signo se observen en el flujo de caja” (p. 303).

También estd el método del periodo de recuperacién, que como lo dice su nombre
determina el tiempo en el que se recuperard la inversion inicial. A diferencia de los dos métodos
anteriores, éste no toma en cuenta el valor del dinero en el tiempo, simplemente hace la suma
acumulada los flujos positivos y lo resta de la inversion inicial. En el momento que esta operacion
deja de resultar negativa y se vuelve positiva es donde se obtiene el periodo de recuperacion

(Ehrhardt & Brigham, 2007).

La regla de aceptacion/rechazo del periodo de recuperacion para proyectos mutuamente
excluyentes, es que se escoge el proyecto que tenga el menor periodo de recuperacion. Con
proyecto independiente requiere de un periodo de referencia para poder comparar (Ochoa Setzer

& Saldivar del Angel, 2012).

Para tomar una decision sobre un proyecto de inversion, es aconsejable la utilizacion de
todos los métodos, analizando la informacion distinta y relevante que nos proporciona cada uno y

con ello realizar el mejor dictamen posible (Ehrhardt, M. y Brigham, E., 2007).
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2.2.1.2 Sobre el costo de capital

Para obtener el VPN, se requiere de una tasa de descuento adecuada para descontar los

flujos de efectivo libre y traerlos al dia de hoy. Para obtenerla se deben analizar las fuentes de

financiamiento para el proyecto, su costo y la proporcion que se utilizard de cada una de ellas.

Generalmente son acciones comunes, acciones preferentes, deuda y reinversion de fondos propios

provenientes de las utilidades retenidas. También se puede tomar una tasa pasiva (por ejemplo, un

certificado de deposito) que pudiera recibir el inversionista no sino colocara su dinero en el

proyecto mas una prima de riesgo propia de este (Morales Castro, A. y Morales Castro, J.A., 2009).

Segun Morales Castro, A. y Morales Castro, J. A., (2009), el método que “se considera que

el mas apropiado es el que toma en cuenta el costo de capital promedio ponderado, ya que refleja

el costo que se paga por las fuentes de financiamiento especificamente para el proyecto de

inversion” (p. 181). El costo de capital promedio ponderado (CPPC) también es conocido como

WACC por sus siglas en inglés.

La formula de célculo es la siguiente:

D

E
CPPC=k, 71D + kya(1—10) D

Ecuacion 1. Formula costo promedio ponderado de capital
Fuente: (Chain, 2011)

en donde

ke = costo de capital propio

kq = costo de la deuda

E = proporcion de capital propio
D = proporciéon de deuda

t = tasa impositiva
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Segun Bravo Orellana (2011) es necesario adaptar el modelo CAPM, utilizado en mercados
desarrollados, para poderlo aplicar en mercados emergentes a través de un método indirecto, donde
se puede tomar una empresa que cotice, por ejemplo, en la NYSE, y que sea del mismo rubro y
con similares caracteristicas a la empresa que queremos evaluar en el mercado emergente.
Obtenemos el costo de capital propio de esta empresa en el mercado desarrollado y para considerar
el riesgo adicional que puede ser asociado con la inversion en un mercado emergente se debe
agregar una porcion del riesgo pais y esta depende del sector, la industria o el rubro. Incluso este
método puede ser aplicado a empresas que sélo trabajan en mercados desarrollados e invertiran en

mercados emergentes.

2.2.2 Conceptualizacion
2.2.2.1 Conceptos financieros
Costo de capital: “es la erogacioén de recursos monetarios que son pagados por el uso de
recursos financieros que se obtuvieron de las diversas fuentes de financiamiento” (Morales Castro

& Morales Castro, 2009).

Costo promedio ponderado de capital (WACC por sus siglas en inglés): “Es el rendimiento
minimo que necesita ganar una empresa para satisfacer a la totalidad de sus inversionistas, lo cual

incluye a los accionistas” (Ross, Westerfield, & Jordan, 2010)

Costo de capital propio (Costo de capital accionario): Se puede definir como la “tasa de
p
rendimiento requerida sobre las inversiones de los accionistas ordinarios de la compafiia” (Van

Horne & Wachowicz, Jr., 2010).

Costo de capital de la deuda: Se trata del costo del financiamiento que se relaciona con

nuevos préstamos solicitados o emision de bonos (Gitman & Zutter, 2012).
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Capital de trabajo neto: “la diferencia entre los activos circulantes de una empresa y sus

pasivos circulantes” (Ross, Westerfield, & Jordan, 2010).

Estado de resultados: Es el estado financiero que “presenta un resumen de los ingresos y
gastos de una entidad durante cierto periodo, como un mes, un trimestre o un afio” (Horngren,

Contabilidad, 2009).

Flujos de efectivo incrementales: “Consisten en cualesquiera y todos los cambios de los
flujos de efectivo esperados de la empresa que son consecuencia directa de aceptar el proyecto”

(Ross, Westerfield, & Jordan, 2010).

Periodo de recuperacion: “Lapso que tomara recobrar, en forma de flujos de entrada de
efectivo procedentes de las operaciones, el dinero que se invirtié al principio de un proyecto”

(Horngren, Sundem, & Stratton, Contabilidad Administrativa, 2006).

Rendimiento: “Representa un medio adecuado de expresar el desempefio financiero de una

inversion” (Ehrhardt & Brigham, 2007).

Tasa Interna de Rendimiento o de Retorno (TIR): “para una propuesta de inversion es la
tasa de descuento que iguala el valor presente de los flujos de efectivo (FE) esperados con el flujo

de salida inicial (FSI)” (Van Horne & Wachowicz, Jr., 2010).

Valor presente neto: “Enfoque de flujo de efectivo descontado para presupuestar capital,
con el que se calcula el valor presente de todos los flujos de efectivo que se esperan en el futuro,

y utiliza la tasa de rendimiento minima aceptable” (Horngren, Sundem, & Stratton, 2006).
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Tasa de descuento: Es la tasa de interés utilizada para traer flujos de efectivo a valor

presente.

2.2.2.2 Conceptos de Hoteleria
Coeficiente de ocupacion: “Esta ratio, al igual que cualquier otro que éste referido a las
habitaciones, se pueden calcular distinguiendo los tipos de habitaciones (individual, doble, etc.) y

los tipos de clientes (individuales, grupos, etc.)” (Oriol Amat, 2010).

Costo marginal:

La economia nos dice que los costos marginales son aquellos que la empresa debe sostener para
vender una unidad mas, que en este caso esta representada por una habitacion. Los costos
marginales de una habitacion son: Amenities: pantuflas, lapices y lapiceras, blocks de notas;
amenities de bafio: jabones, bafio-espuma, cofias, papel higiénico; lavanderia: sabanas, fundas,
toallas etc Agua, luz, eventual gas; papeleria: facturas, llaves magnéticas, welcome cards; eventual

costo por habitacion en el caso de utilizar una camarera. (Azeglio, Barreto, & Zanchetti, 2015)

Habitacion: “En hoteleria, espacio destinado a dormir ofrecido por un establecimiento
hotelero y cuyo tipo lo determinan los metros cuadrados disponibles, el nimero de camas y los

servicios complementarios de los que disponga” (Marrero Hernandez, 2016).

Habitaciones disponibles: “Son las habitaciones ocupadas por personal del hotel y las
habitaciones bloqueadas por estar en trabajos de mantenimiento. Lo que da como resultado las

habitaciones susceptibles a ser vendidas” (Oriol Amat, 2010).

Habitaciones ocupadas: “Son las habitaciones disponibles que estan siendo ocupadas por
clientes. Como norma general, en las habitaciones ocupadas se incluiran también aquellas que se

facilitan gratuitamente a determinados clientes” (Oriol Amat, 2010).
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Hotel: “Establecimiento edificado tradicionalmente en estructuras fisicas verticales,
proporciona ademas del servicio de hospedaje, otros servicios complementarios, tales como
espacios sociales, alberca, restaurantes, bar, centro nocturno, agencia de viajes, salon de belleza,

peluqueria, spa, gimnasio, etc.” (Linares Urenda, 2012).

Ingreso por Habitacion Disponible: “Este indicador representa los ingresos por habitacion
disponible de un hotel durante un cierto lapso. Resulta de dividir los ingresos totales por la venta
de habitaciones sobre el total de habitaciones disponibles del hotel” (Azeglio, Barreto, &

Zanchetti, 2015).

Tarifa promedio: “Resulta de dividir el total de ingresos obtenidos por la venta de
habitaciones en un lapso determinado, por la cantidad de habitaciones ocupadas en ese mismo

lapso” (Azeglio, Barreto, & Zanchetti, 2015).

2.3 Metodologias Aplicadas
Las metodologias aplicadas que fueron aprendidas en el transcurso de la maestria fueron:
la Presupuestacion de Capital y el Diagrama de Ishikawa. A continuacidn, se explica cada una de

ellas.

2.3.1 Presupuestacion de Capital
La presupuestacion de capital es un proceso sistematico de evaluacion y decision sobre los
proyectos de inversidbn que requieren recursos (presupuesto de capital) que utiliza la
administracion financiera de una empresa u organizacion, determinando si le agregan o no valor a
ésta. Es una crucial para la toma de decisiones en general de la institucién en varios aspectos, ya
que los recursos financieros son escasos y es necesario invertirlos de la mejor manera y no

derrocharlos en cuestiones que no valen la pena. Hay que tomar en cuenta que para incursionar en
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productos y servicios novedosos se requiere capital, que debe ser invertido en el tiempo y su efecto
perdurard varios afos, y debe ser la cantidad justa para no desperdiciar el dinero de los
inversionistas que podria darsele mejores usos ni rezagar a la empresa por falta de capacidad de

produccion, tecnologia o renovacion de activos fijos. (Ehrhardt & Brigham, 2007).

Otro aspecto muy importante a la hora de realizar un presupuesto de capital es que “las
utilidades son un constructo artificial. Aunque las utilidades le caen como anillo al dedo a los
contadores, no deben usarse en el presupuesto de capital porque no representan efectivo” (Ross,
Westerfield, & Jaffe, 2009, p. 153). Por esta razon la presupuestacion de capital se basa en flujos
de efectivo y no en utilidades, aunque se basa estas para estimarlos. “El flujo libre efectivo se
calcula a partir de las utilidades incrementales por medio de la eliminacion de todos los gastos que

no sean efectivo y la inclusion de toda inversion de capital” (Berk & DeMarzo, 2008, p. 200).

2.3.2 Diagrama de Ishikawa
El diagrama de Ishikawa, también conocido como diagrama de espina de pescado (fishbone
en inglés) o diagrama causa-efecto, es una herramienta grafica utilizada en el contexto de la calidad
para ayudar a encontrar la relacion entre las causas y los efectos, establecer como se comunican
entre ellos y colaborar en la solucion de problemas (Instituto Uruguayo de Normas Técnicas,

2009).

Este diagrama también se puede plantear desde un punto de vista positivo cuando ya se ha

planteado la solucion.

Este método demuestra su importancia al ser considerado por la técnica de calidad Seis
Sigmas, ya que esta “apela al uso de herramientas que emplean intensamente el conocimiento, tales

como el método cientifico, el proceso de solucion de problemas, técnicas estadisticas y también
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utiliza recursos logicos basicos como andlisis de Pareto y diagramas causa-efecto” (Mendoza &

Mendoza, 2005, p. 105).

A continuacion, se muestra una figura donde se ejemplifica el formato que se utiliza para

realizar el diagrama de Ishikawa, donde se puede ver que el efecto siempre va a un extremo del

diagrama y los principales factores que tiene influencia sobre este se conectan con flechas en

diagonal (a las cuales se adhieren las causas identificadas en diferentes niveles) que se unen a otra

que los conduce a este.

Los factores mas utilizados en esta técnica son por lo general las llamadas Seis Emes (6M):

Mano de Obra, Medio Ambiente, Método, Maquinaria, Materiales y Medidas, aunque, como se

muestra a continuacion en la Figura 3, estos pueden ser cualquiera.

Administracion '

Efecto

Materiales

Meétodos

Maquinas |

Figura 3. Ejemplo de Diagrama de Ishikawa

Fuente: (Instituto Uruguayo de Normas Técnicas, 2009, p. 23).
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CAPITULO III. METODOLOGIA

En el Capitulo III. Metodologia se establecieron todas las interrelaciones de lo presentado

en el Capitulo I. Planteamiento de la Investigacion con la variable independiente y las variables

independientes, se desarrollo la operacionalizacion de las variables, se formuld la hipdtesis y se

hizo la descripcion del disefio de la investigacion, donde se establecid la poblacion y la muestra,

para terminar con la unidad de andlisis y la de respuesta.

3.1 Congruencia Metodologica

3.1.1 La Matriz Metodologica

Tabla 13. Matriz Metodoldgica

Titulo Problema Preguntas de Objetivos Variables
Investigacion General Especifico Variable Variable
Dependiente | Independien
te
Estudio de Sub- 1. {Cuél es el perfil Determinar | Elaborar un estudio de | Estudio de Estudio de
factibilidad | utilizacion del cliente a captar, una soluciéon | mercado para factibilidad | mercado
financiera del ala sus expectativas y la alternativa a | determinar la ofertay | financiera
para jardiny demanda esperada de | través de un | demanda que permita | para el
mejorar el | existe este tipo de vivienda estudio de conocer el perfil del incremento
rendimient | necesidad en el mercado factibilidad | cliente. en la
odela de cumplir inmobiliario de financiera rentabilidad
seccion de con el condominios de para lograr del ala
apartament | retorno Tegucigalpa? rendimiento jardin Hotel
0sy minimo 2 Seria factible s positivos y | Desarrollar un estudio | Honduras Estudio
habitacione | esperado desarrollar el proyecto | flujos de técnico que contemple | Maya técnico,
s jardin del | por los de la remodelacion de | efectivos la remodelacion de los presupuesto
Hotel accionistas la seccion de estables en apartamentos
Honduras apartamentos y el alajardin | convirtiéndolos en
Maya habitaciones jardin y del Hotel condominios.
venderlos como Honduras
condominios? Maya.
3. (Qué estructura Diseiiar la estructura Estudio
administrativa y administrativa, administrati
requisitos legales se requisitos legales y vo y legal
necesitan para el los recursos
correcto necesarios para el
funcionamiento del buen funcionamiento
proyecto? del proyecto.
(Cual es el Evaluar los aspectos Estudio
rendimiento esperado financieros, financiero
del proyecto de analizando el
remodelacion y venta rendimiento esperado
de condominios? del proyecto de
remodelacion y venta
de condominios.
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3.1.2 Variables de estudio

En la Figura 4 se identifican las variables de estudio.

Estudio de
mercado

Figura 4. Diagrama de Variables

Estudio
técnico,

presupuesto

Estudio de
prefactibilidad
economica y
financiera para el
incremento en la
rentabilidad del ala
jardin Hotel
Honduras Maya

Estudio
administrativo
y legal

DEPENDIENTE

Estudio
financiero
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3.1.3 Operacionalizacion de las variables

A continuacion se esquematizan las la relacion entre las variables dependientes e independientes.

Tabla 14. Operacionalizacion de las variables

. Variable Definicion Dimensiones Indicador items Unidades Escala
independiente Conceptual Operacional (categorias)
(Qué tipo de
Tipos de copdominios le Una Habitagién 1
condominios interesa al Dos Habl.tac1.0nes 2
mercado Tres Habitaciones 3
Analisis de la comprar?
competencia
Es el estudio cuya ¢Qué tipo de Estacionamiento 1
finalidad es Exolica el Servicios SCIVICIOS debe Areas comunes 2
determinar si un prica d brindar el M imi 3
comportamiento de prestados complejo de antenumento
Estudio de se;ilri?:(ii: (;t;é?, i)oien la demanda, oferta, condomjinios? Seguridad )
mercado recibido por el los costos y como (Qué tipo de
mercado y la s de;ben clientes estarian
disposicion de los maximizar los interesados en Ingresqs . !
. beneficios. . Estado civil 2
consumidores para Perfil del cliente comprar . .
o L Cantidad de hijos 3
adquirirlos. condominios en el Edad 4
Hotel Honduras
Estudio de la Maya?
Demanda (Qué
caracteristicas Accesibilidad 1
Gustos y valor.an mas los Localizgcién 2
preferencias clientes al ~ Seguridad 3
momento de Areas comunes 4
adquirir un Acabados 5

condominio?
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Continuacion de Tabla 14. Operacionalizacion de las variables

i Definicion i ]
. Varlab.le Dimensiones Indicador Items Umdad’e S Escala
independiente - (categorias)
Conceptual Operacional
Determina las Acabados 1
caracteristicas y (Qué caracteristicas Infraestructura 2
especificaciones Especificaciones tendra la Equipamiento 3
. del producto o Disefio pectic remodelacion de los Calidad de 4
Estudio que calcula os L , técnicas .
costos, inversiones y Servicio, asi como apartamentos y materiales
Estudio bene ﬁci’os derivados de los materiales, habitaciones jardin? | Procedimientos de 5
técnico, L equipo y recurso construccion
los aspectos técnicos o :
presupuesto . ., humano para , Permisos 1
de la ingenieria del . (Qué aspectos se .
royecto llevarlo a cabo; doben considerar Gestion del proyecto 2
p ademas de Costos de . . Costo de 3
. Presupuesto . R para la inversion .,
determinar los inversion inicial i construccion de las
inicial en base al
procesos de disefio? obras
fabricacion. ) Costo de supervision 4
Consiste en elaborar (Cémo se Activos liquidos 1
informacion financiera Balance sencral encontrara la Activos fijos 2
que proporcione datos ro ec%a do situacion financiera Capital de trabajo 3
acerca de la cantidad de Elaboracion de proy del proyecto cada Pasivos 4
inversion, ingresos, estados financieros afno? Patrimonio 5
gastos, utilidad de la proyectados y la
operacion del proyecto evaluacion I ; !
. de inversion, nivel de financiera de los Estados Ngresos por ventas
Estudio . . . . netas
financiero inventarios requeridos, resultados financieros Costo de ventas )
capital de trabajo, proyectados de la proyectados P ltad Utilidad brut 3
depreciaciones, operacion del Estado de tc%ue’: rel:su a ots G tl 1da r1t.1 a 4
amortizaciones sueldos, | proyecto a través resultados derll rla N %r,oyec 01 as gs (;per(il 1VOs 5
etc. a fin de identificar de indicadores proyectado ¢l ala jardin en € 0 Jastos ,Ef
con precisién el monto financieros periodo de estudio? administracion y
de inversion y los venta )
flujos de efectivo que Gastos financieros 6
produciré el proyecto" Utilidad (i pérdida 7
neta
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Continuacion de Tabla 14. Operacionalizacion de las variables

Variable Definicion . . . . i
q q . Dimensiones Indicador Items Umdad’es Escala
independiente Conceptual Operacional (categorias)
. Flujos de efectivo 1
(Qué valor le agrega este Costo de cabital )
Valor presente neto proyecto a la empresa el p
dia de hoy? Fuentes de 3
) financiamiento
(Qué rendimiento . )
. . . porcentual le trae este Flujos de efectivo 1
Estudio Indicadores Tasa interna de proyecto a los Tasa minima atractiva 2
i i retorn . I
financiero financieros etorno inversionistas y a la de retorno
empresa?
ruiodods | IEncHmb e | b dectiivo |
recuperacion P inicial? Periodo de referencia 2
Es el suefio de la
alta Es un plan
Administracion realista para (Cémo se puede lograr Claridad en su 1
ey o ’ el futuro que que el equipo de la .,
Visiéon visualizando la o C Y formulacion
ejecutiva posicion que quiere nos permitira Metas Participacion organizacion cumpla de Colaboracién del )
alcanzar la empresa cumplir las los objetivos cquipo
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3.1.4 Hipotesis
HI1: A mayor eficiencia que se tenga en el control en los costos de inversion inicial, gastos
operativos y recaudacion de la cuota de mantenimiento durante y a posteriori de la remodelacion
y venta de condominios dentro del Hotel Honduras Maya, mayores rendimientos y flujos de

efectivo mas estables.

La hipoétesis planteada es correlacional ya que hacemos una relacion entre dos o mas

variables.

3.2. Enfoque y Métodos
En la siguiente investigacion se utilizé un enfoque mixto, donde predomina mayormente
el enfoque cuantitativo ya que se analizaron datos de mercado, flujos de efectivo, costos, razones,

tasa de descuento, rentabilidad y otros datos por el estilo, todos productos de la medicion.

Por lo tanto, tiene un enfoque cuantitativo “debido a que los datos son producto de
mediciones se representan mediante numeros (cantidades) y se deben analizar a través de métodos

estadisticos” (Hernandez Sampieri, Ferndndez Collado y Baptista Lucio, 2010, p. 5).

Y brind6 un enfoque cualitativo con la descripcion y explicacion del problema y las causas
de éste, el planteamiento de alternativas de solucion y su desarrollo. Asi lo plantean Pujals &
Jiménez (2012) cuando dicen que “hay que tener en cuenta que muchos de los problemas
planteados en una investigacion cualitativa se encuentran vinculados o interrelacionados. En sus

analisis son importantes las variables explicativas (deben ser estudiadas sistematicamente)”

(p.881).

Los métodos de investigacion que se usaron para esta investigacion son:
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Me¢étodo deductivo: Se utilizaron teorias generales con las cuales se buscd explicar los
fendmenos observados. “Esta aproximacion utiliza la ldgica o razonamiento deductivo, que
comienza con la teoria y de ésta se derivan expresiones logicas denominadas hipdtesis que el

investigador busca someter a prueba” (Hernandez Sampieri, R. et al, 2010, p. 6).

Método inductivo: Se observaron varias causas de las cuales se concluyd un resultado
general, ya que como lo plasma Solano (2011) el método inductivo “parte del estudio de los objetos

singulares, de los que induce a la postre un principio general” (p. 160).

Me¢étodo histoérico: Se buscaron datos estadisticos y basados en rendimientos anteriores se
analiz¢ la situacion actual. “La investigacion historica trata de la experiencia pasada, describe lo
que era y representa una busqueda critica de la verdad que sustenta los acontecimientos pasados”

(Grajales, s.f., p. 1).

Método explicativo: Se persiguid explicar las causas y los efectos del problema. “Los
estudios explicativos pretenden conducir a un sentido de comprension o entendimiento de un

fendmeno. Apuntan a las causas de los eventos fisicos o sociales” (Grajales, s.f., p. 3).

Método descriptivo: se midieron variables a través de instrumentos como la encuesta y la
entrevista. “Los estudios descriptivos buscan desarrollar una imagen o fiel representacion
(descripcion) del fenémeno estudiado a partir de sus caracteristicas. Describir en este caso es

sinébnimo de medir” (Grajales, s.f., p. 2).

Me¢étodo analitico: ya que este método “procede descomponiendo el objeto de estudio en

sus diversas partes” (Solano, 2011, p. 160) se aplico con el andlisis detallado de la competencia,
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de la demanda, de los ingresos, de los costos, del capital de trabajo neto, entre otros para poder

ejecutar el estudio de factibilidad financiera.

Meétodo sintético: se busco darle sentido a todas las variables que afectaban al problema
para darle respuesta, asi como sigue:

Establecer un orden de nuestros pensamientos, incluso entre aquellas partes que no estén ligadas
por un orden natural, apoyandonos en la solucion de las cuestiones mas simple (que Descartes llama
“naturalezas simples”) hasta resolver los problemas mas complejos a nuestro alcance. (Baas

Chable, Barcel6 Méndez & Herrera Garnica, 2012, p. 28)

3.3 Diseio de la Investigacion

Cuando nos referimos al disefio de una investigacion, estamos hablando de la planificacion
o estrategia requerida para obtener los datos que se necesitan para llevar a cabo el estudio, todo
esto basado en el planteamiento del problema, las variables, el enfoque y las metodologias a utilizar

(Hernandez Sampieri, Ferndndez Collado, & Baptista Lucio, 2010).

El diseno de nuestro proyecto, fue descriptivo ya que en este tipo de investigaciones que
se “estudia relaciones de causa-efecto, pero no en condiciones de control riguroso de todos los
factores que puedan afectar el experimento” (Baas Chable, Barceld6 Méndez, & Herrera Garnica,

2012, p. 48).
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Identificacion Formulacion de

del Problema objetivos y Marco Tebrico y Metodologia

Elaborar Conclusiones y Resultados y
informe final recomendaciones analisis

Figura 5. Disefio de la Investigacion
3.3.1 Poblacion
Se ha establecido como la poblacion de estudio a los habitantes de clase alta de la ciudad
de Tegucigalpa en un rango de edad entre 29 y 80 afos. Segtn el Estudio Pulso Social de América
Latina y el Caribe 2016, Duryea & Robles (2016), desarrollado para el Banco Interamericano de
Desarrollo indica que en el afio 2014 aproximadamente el 1.5% de la poblaciéon de Honduras

corresponden a la clase alta con ingresos por arriba a los US$ 62 diarios.

m pobre s clase media
m vulnerablp = alta

Figura 6. Tamaiio Relativo de los Grupos de Ingreso en América Latina por pais en 2014
(o)
Fuente: (Duryea & Robles, 2016)
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Segun datos publicados por el Instituto Nacional de Estadisticas de Honduras (2016), la
poblacion total de Honduras el 26.2% se encuentra concentrada en el Distrito Central
representando 1,236,023 habitantes de los cuales 542,181 tienen 29 a 80 afios. Por lo tanto,

determinamos que nuestra poblacion objetivo es de 8,133 personas.

3.3.2 Muestra
El método a usar para obtener el tamafio de la muestra es el muestreo aleatorio simple,

donde todos los elementos de la poblacion tienen la misma probabilidad de ser elegidos.
La formula es la siguiente:

3 NXZ:xpxq
S d2x(N—-1)+Z2XpXq

n

Ecuacion 2. Féormula para calculo de muestra en poblaciones finitas
Fuente: (Torres M. y Paz, K., s.f.)

en donde
N = tamafio de la poblacion
Z, = nivel de confianza
p = probabilidad de éxito, o proporcién esperada
q = probabilidad de fracaso
d = precision (Error maximo admisible en términos de proporcion)
Considerando que no se conocen los resultados de otros muestreos similares se utilizaron
los valores de p=0.5 y g=0.5. A la vez, consideramos un nivel de confianza del 90% y un error

maximo admisible de 10%.
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8,133 x 1.65% x 0.5 x 0.5
n=
0.102 x (8,133 — 1)+1.65% x 0.5 % 0.5

n = 67 personas

Por lo que se logré aplicar un total de 79 encuestas, logrando que la muestra fuera

representativa.

3.3.3 Unidad de Analisis
La unidad de analisis son las personas naturales que habitan en la ciudad de Tegucigalpa,

entre una edad de 29 a 80 afios catalogados como integrantes de la clase alta.

3.3.4 Unidad de respuesta
La unidad de respuesta utilizada para la presente investigacion son unidades monetarias,

porcentaje y meses.

3.4 Técnicas y Procedimientos aplicados
3.4.1 Técnicas
Encuesta: Con el objetivo de obtener informacion veraz y confiable de la muestra se utilizd
el método de la encuesta con una serie de preguntas cerradas. Este instrumento ayuda a obtener
valoraciones y percepciones subjetivas de los clientes potenciales. Se toman los datos y se tabulan

para analizar los resultados y obtener un perfil del cliente en cuanto a condominios.

Entrevista: Con la intencion de conocer a profundidad la situacion actual e historica del
Hotel Honduras Maya, se concert6 una entrevista con el Sub Gerente General de la empresa donde
se le realizaron una serie de preguntas abiertas. Este método permite responder las dudas y se logra

comprender el panorama general de la situacion.
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3.4.2 Procedimientos
Se realizaron las encuestas a personas de acuerdo a la unidad de andlisis seleccionada,
aplicada principalmente a clientes VIP del Hotel Honduras Maya, altos ejecutivos de bancos,
miembros de embajadas y ejecutivos de empresas. La encuesta fue realizada con la aplicacion de
Google Forms para facilitar la distribucion de la misma; al tener las encuestas completas se
procedié a tabular la informacion para analizar la tendencia de la mayoria de las personas

encuestadas, apoyados en herramientas como ser graficos.

3.5 Fuentes de Informacion
3.5.1 Fuentes primarias
Las fuentes primarias utilizadas en la presente investigacion son la encuesta, la entrevista,
el andlisis de la informacion obtenida de los datos proporcionados por el Hotel Honduras Maya,

asi como la investigacion de mercado.

3.5.2 Fuentes secundarias
Dentro de las fuentes secundarias se encuentran los boletines estadisticos de Honduras en
Cifras y la Encuesta de Hogares publicada por el Instituto Nacional de Estadisticas y los libros

referentes al tema de evaluacion econdmica y financiera de proyectos.

3.6 Limitantes del estudio

En el andlisis financiero se trabajé proyectando variables econdmicas, financieras, de
mercado que pueden no cumplirse en el futuro por lo que afectaria los resultados obtenidos en el
estudio. También la poca informacion disponible en cuanto a estadisticas turisticas e informacion

del mercado hotelero en el pais.
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CAPITULO IV. RESULTADOS Y ANALISIS

En este capitulo se presentan la solucion seleccionada y su descripcion. Se proveen los
resultados obtenidos en la entrevista y la encuesta y el analisis que se realizo de ellos. Se hace un

andlisis estadistico y se realiza el andlisis financiero.

4.1 Resultados y andlisis de la encuesta

Con el objetivo de conocer los gustos y preferencias de nuestro mercado meta, se aplicd
una encuesta a profesionales que se enmarcan en nuestra unidad de andlisis, la cual fue entregada
primordialmente a los ejecutivos que forman parte de la cartera de clientes frecuentes del Hotel
Honduras Maya. Las primeras cuatro preguntas de la encuesta son sobre datos demograficos y en
el resto se busca entender las principales caracteristicas que buscan las personas que estarian

dispuestos a convertirse en duefios de condominios.

A continuacion, resumimos y analizamos los resultados alcanzados:

Pregunta 1
Sexo

En la pregunta sobre el género de las personas encuestadas, el 53.16% son mujeres y
46.84% son hombres, determinamos que la tendencia es lineal ya que refleja las proporciones

reales de la poblacion.

Tabla 15. Sexo Personas Encuestadas

Sexo Frecuencia Porcentaje
Femenino 42 53.16%
Masculino 37 46.84%
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B Femenino M Masculino

Figura 7. Sexo Personas Encuestadas

Pregunta 2

Edad

La edad de las personas encuestadas, arroja un dato que un 70.89% de la muestra, se

encuentra en un rango de edad entre 30 y 49 afios. Observamos que la tendencia es ascendente en

rango de edades y demuestra que nuestra poblacion objetivo se centrard en las personas

economicamente activas entre 30 y 49 afios.

Tabla 16. Edad Personas Encuestadas

Edad Frecuencia Porcentaje
30 a 39 aiios 39 49.37%
40 a 49 afios 17 21.52%
29 aiios 0 menos 12 15.19%
50 a 59 afios 6 7.59%
60 en adelante 5 6.33%

m 30 a 39 afios
m 40 a 49 afios
M 29 afios 0 menos
W50 a 59 afios

W60 en adelante

Figura 8. Edad Personas Encuestadas
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Pregunta 3
Estado Civil

La mayoria de las personas encuestados son solteros, representando un 55.70% del tamaiio
de la muestra y el 44.30% son personas casadas, la tendencia se cataloga ascendente hacia la
variable estado civil soltero. Se concluye que el estado civil influye directamente en el tipo de

condominios que la persona elegiria, ya sea tipo estudio, dos o tres habitaciones.

Tabla 17. Estado Civil Personas Encuestadas

Estado civil Frecuencia Porcentaje
Soltero (a) 44 55.70%
Casado (a) 35 44.30%

M Soltero (a)

M Casado (a)

Figura 9. Estado Civil Personas Encuestadas

Pregunta 4
( Cuantos hijos viven con Ud.?

En la pregunta 4 observamos que el 57% de la muestra posee un hijo o ninguno, lo que

demuestra que las familias son pequefias.

Tabla 18. Cantidad de hijos

Cantidad de hijos Frecuencia Porcentaje
Ninguno 29 36.71%
1 16 20.25%
3 0 mas 14 17.72%
2 2 2.53%
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m Ninguno
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W3 0mas

u2

Figura 10. Cantidad de hijos

Pregunta 5

(Estaria dispuesto a comprar en un condominio dentro del Hotel Honduras Maya?

Comenzando con las preguntas relacionadas a la compra de condominios en el Hotel

Honduras Maya, observamos que casi el 60% de las personas estarian dispuestas a comprarlo. La

tendencia de compra es ascendente por lo que se concluye que hay un mercado potencial para el

proyecto.

Tabla 19. Personas dispuestas a comprar un condominio en el Hotel Honduras Maya

Personas dispuestas a Frecuencia Porcentaje
comprar un condominio

Si 47 59.49%

No 32 40.51%

mSi

mNo

Figura 11. Personas dispuestas a comprar un condominio en el Hotel Honduras Maya
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Pregunta 6
(Compraria el condominio como vivienda propia o como inversion para renta?

Por medio de esta pregunta identificamos que la mayoria de las personas encuestadas,
visualizan la compra del condominio como inversion para renta, siendo un 76% de la muestra,
solamente un 24% desea el condominio como vivienda propia. La tendencia de la variable de
inversion para renta es ascendente, concluimos que la preferencia general de la muestra es hacia

la adquisicién de condominios hacia inversion.

Tabla 20. Compra de condominio para vivienda propia o inversion para renta

Condominio para vivienda Frecuencia Porcentaje
propia o inversion

Inversion para renta 36 76.30%
Vivienda propia 11 23.80%

M Inversion para renta

m Vivienda propia

Figura 12. Compra de condominio para vivienda propia o inversion para renta

Pregunta 7
(Qué tipo de condominio le interesaria?

El tipo de condominio que las personas prefieren, es el de una habitacion con dos pisos,
seguido por el de dos habitaciones tres pisos con un 31.30% y por tltimo el de una habitacion tipo
estudio con un 24.90% de la muestra. La tendencia del condominio de dos pisos es ascendente. Se

concluye que se tiene bastante interés por los espacios amplios de dos o mas pisos.
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Tabla 21. Tipos de condominios preferidos

Tipo de condominio Frecuencia Porcentaje
1 habitacion Dos Pisos (area 21 43.80%
100 metros cuadrados)
2 habitaciones Tres Pisos 15 31.30%
(area 153 metros cuadrados)
1 habitacion Tipo Estudio 12 24.90%

(area 48 metros cuadrados)

M 1 Habitacién Dos Pisos
(drea 100 metros
cuadrados)

M 2 Habitaciones Tres Pisos
(drea 153 metros
cuadrados)

M 1 Habitacion Tipo Estudio
(drea 48 metros
cuadrados)

Figura 13. Tipos de condominios preferidos

Pregunta 8
(Cual es la caracteristica que mds valora al momento de adquirir un condominio?

Las caracteristicas que mas aprecian las personas son la localizacion, la accesibilidad y
seguridad. Debido a la inseguridad que se vive en el pais, estas caracteristicas se han convertido
en esenciales factores al momento de comprar un lugar para invertir, concluimos que el proyecto
debe proporcionar seguridad y accesibilidad.

40
N1 .2 3 Em4s EEs

30

20

0
Localizacién Accesibilidad Acabados Seguridad Piscina

Figura 14. Caracteristica que mas valora al momento de adquirir un condominio
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Pregunta 9
(En qué rango se encuentran sus ingresos mensuales?

De las personas encuestadas el 54.70% tienen ingresos superiores a los L. 50,000, el resto
de la poblacion encuestada tienen ingresos menores a los L. 50,000. Deducimos que gran parte de
las personas que decidieron comprar el condominio tienen la capacidad econémica para invertir

en un espacio.

Tabla 22. Rango de ingresos mensuales

Tipo de condominio Frecuencia Porcentaje
Menos de L 50,000 21 45.30%
L 50,001 a L. 100,000 15 31.30%
L 100,001 a L. 150,000 9 20.20%
L 150,001 a L. 200,000 1 1.60%
L 200,000 en adelante 1 1.60%

M Menos de L 50,000
mL50,001al 100,000
mL 100,001 aL 150,000
m L 150,001 a L 200,000
W L 200,000 en adelante

Figura 15. Rango de ingresos mensuales

Pregunta 10
[ Le gustaria que el Hotel Honduras Maya le brinde el servicio de limpieza y lavanderia?

El 70% de la muestra desea optar por el servicio de limpieza y lavanderia por el Hotel
Honduras Maya y estaria dispuesto a pagar por este tipo de servicio. Se denota que se convierte en

una necesidad que los potenciales clientes desean que se les supla.
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Tabla 23. Servicio de lavanderia y limpieza

Servicio de limpieza y Frecuencia Porcentaje
lavanderia

Si 33 70.30%

No 14 29.70%

m Si

mNo

Figura 16. Servicio de lavanderia y limpieza

Pregunta 11
(Qué tan Importante es para Ud. tener un espacio de bodega?

El 73% de la muestra le dio una calificacion superior a 3 a la opcion de poseer un espacio
de bodega. Nuevamente enfatizamos que las personas desean espacios grandes y que prefieren un

lugar donde guardar los objetos de su hogar.

- N2 3 Ems s

Espacio de Bodega

Figura 17. Importancia de un espacio de bodega
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Pregunta 12
(Estaria interesado en la opcion de poder alquilar su condominio al Hotel Honduras Maya
cuando Ud. no lo esté utilizando?

Una porcion representativa de la muestra siendo esta un 92% desea poder alquilar el
condominio al Hotel Honduras Maya cuando no lo esté utilizando. Debido a que la mayoria de la
gente lo desea para inversion también quieren tener la opcion de rentarlo al Hotel cuando este se

encuentre con alta ocupacion.

Tabla 24. Alquiler de condominio al Hotel Honduras Maya cuando no lo esté utilizando

Alquiler de condominio al  Frecuencia Porcentaje
Hotel Honduras Maya

Si 43 92.20%

No 4 7.80%

M Si

HNo

Figura 18. Alquiler de condominio al Hotel Honduras Maya cuando no lo esté utilizando

4.2 Resultados y analisis de la entrevista
La entrevista se le realizd al Sub Gerente General del Hotel Honduras Maya, Ricardo
Moreno, quien respondio las siguientes preguntas referentes a la situacion en el ala jardin. Fue una

herramienta importante para recolectar informacion cualitativa desde la perspectiva interna de la
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Gerencia del Hotel donde nos dio a conocer detalles especificos de la importancia de mejorar esta

area.

Tabla 25. Resultados de 1a Entrevista

Pregunta Respuesta

El bajo rendimiento se les atribuye a las

habitaciones cansadas, a la falta de renovacion
(A que le atribuye el bajo rendimiento del o )

del mobiliario, la ropa de cama, infraestructura
ala jardin? )

pasada de moda. Por tal razon la tarifa

promedio de estas habitaciones es menor a las

habitaciones que se encuentran en la torre.

La Administracion desea un area renovada que

mejore la imagen de las habitaciones y
.Qué expectativas tiene la Administracion . )

apartamentos, para que los huéspedes vivan
para el ala jardin del Hotel Honduras

una experiencia unica. Segmentar el mercado
Maya?

con una mejor tarifa aprovechando el amplio

espacio que poseen.

El Hotel cuenta con una torre de 129

habitaciones segmentado en suites, piso

ejecutivo y piso de negocios, la ocupacion

promedio es alta por lo que las inversiones de
(Cual ha sido la razon para no invertir en L )

remodelacion siempre se han realizado en la
los apartamentos y habitaciones jardin? o i -

torre; historicamente ha sido la decision de las

Administraciones. El ala jardin es un area de

apoyo cuando las habitaciones en la torre se

encuentran ocupadas al 100%.

Actualmente nos encontramos con una idea en
JActualmente, tienen alguna idea o N )

mente, un proyecto de remodelacion del area
propuesta de proyecto para impulsar esta = o

jardin convirtiendo los apartamentos 'y

area? o ) .
habitaciones jardin en condominios que
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Pregunta Respuesta

.Cual es el perfil de cliente que se hospeda
en el ala jardin? (Es éste diferente a los
clientes que se hospedan en la torre de

habitaciones?

.Cual es el porcentaje de ocupacion y la

tarifa promedio de esta area?

Sabemos que la infraestructura de esta area
es vieja ;Qué tipo de complicaciones le ha

causado?

.De no ejecutar ningun proyecto de
modernizacion en esta area, como proyecta

a largo plazo el desempeiio de esta area?

puedan ser vendidos a particulares.

Consideramos que esta area puede ser
explotada bajo este concepto, pero tendriamos
que analizar el proyecto para ver si es rentable
para los accionistas.

El tipo de clientes que mas frecuentan las
habitaciones en esta area son hombres de
negocio que desean hospedarse por largas
estadias, también nos frecuentan familias que
aprecian el amplio espacio de las habitaciones
y los fines de semana frecuentan grupos de
estudiantes de las afueras de la ciudad.

El porcentaje de ocupacion de esta area es de
un 42%, representa un 16% de las habitaciones
totales vendidas en el Hotel y su tarifa
promedio es un promedio de $40.

Hemos tenido varios inconvenientes en el area
que representan salidas de efectivo fuertes ya
que ocupa mejoras en infraestructura. Mas que
todo inversiones en las losas de concreto,
tuberias de agua potable, ventanas, griferia,
entre otros.

De no ejecutar ningin proyecto considero que
la ocupacion se mantendria, pero no podremos
aumentar la tarifa promedio por lo que el
ingreso se mantendria sin ningun crecimiento.
De igual forma se trabajaria en refrescar las
habitaciones con pequefios detalles que puedan

ser diferenciador para la estadia de los

huéspedes.
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La Administracion del Hotel cree que el ala jardin tiene mucho campo de mejora y
visualizan la alternativa de convertir los apartamentos y habitaciones jardin en condominios como

la solucion idonea para resolver la situacion actual del 4rea jardin.

4.3 Identificacion de alternativas financieras
Analizando la situacion actual del Hotel la cual se describi6 en los antecedentes y en la
descripcion del problema, se han determinado que existen dos alternativas financieras viables

técnicamente que se deben comparar para determinar cudl de ellas, es la opcidon mas rentable.

Segun Chain (2007) para proyectos donde se requiere una modernizacion, siempre es
necesario estudiar la situacion vigente y hacer una evaluacion del beneficio neto entre esta opcion
y la situacion si se realizara el proyecto. En la evolucion de un proyecto nuevo, se deben considerar
en el andlisis todos los costos y beneficios, mientras que en la modernizacion de un proyecto
existente, se deben considerar todas las variables que son relevantes para la comparacion, para
tomar la mejor decision del proyecto.

Alternativa: Ejecutar un proyecto de remodelacion de los apartamentos y habitaciones

jardin convirtiéndolos en condominios para la venta a particulares.

4.4. Diagrama de Ishikawa: Efecto Positivo
En este segmento se planteo el diagrama de Ishikawa desde una perspectiva positiva, donde
los mismos factores planteados anteriormente se han transformado para contribuir a la solucion

planteada con el estudio de pre factibilidad. Se puede observar que en la renovacion del ala jardin
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se brinda una infraestructura renovada y en buen estado, con un ambiente de modernidad, con mobiliario y accesorios nuevos, accién
dindmica y flexible que se adapta a las exigencias de la competencia, todo esto impulsado por el apoyo de la gerencia, ejecutivos y
accionistas, y finalmente, todo confluye para contribuir al alza de las estadisticas de ocupacion y demanda. Las mejoras en Maquinaria,

Entorno, Personas, Materiales, Medidas y Métodos conllevan a que el estudio de pre factibilidad resulte en un repunte de la rentabilidad.

Tuberia de agua potable Plan de renovacion
en buen estado, garantia Gerencia interesada modernizacion
de buen servicio en renovar y darle de los apartamentos
Losas de techo de mejor uso a este sector y habite.lciorjes
concreto impermeablizadas Ejecutivos y accionistas \ del ala jardin
Nigibegiiode ;7 |nteresadc.:>s en proyectos . <> Adaptacién activa )
Aive acondiciahads % (r:leu:t:g:itgiatijuz:raﬁauj:idnejor f;\j a las tendencias de % Estudio de
= la competencia \ R
Z i) : = factibilidad
® 9 .
> R% o financiera para
proyecto de las
= £ 5 habitaciones y
s i 5 apartamentos del
Habitaciones y apartamentos § Mobiliarie R _§? Aumento en el N /24
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Figura 19. Diagrama De Ishikawa: Efecto Positivo

54



4.5 Analisis estadistico

A raiz de los resultados obtenidos de la encuesta se les realizé un andlisis estadistico a las
caracteristicas principales para identificar tendencias y relaciones entre las variables, asi como
comprobar hipotesis. Entre estos andlisis se encuentran las tendencias de medida central y de

dispersion, la prueba — t de Student, el analisis de varianza de un factor, entre otros.

Las tendencias de medida central son valores tipicos representativos de una distribucion o
un conjunto de datos que generalmente se encuentran en el centro de este. Algunas de estas
medidas que mds nos interesan para analizar la encuesta son: la media aritmética, la mediana y la
moda (Spiegel & Stephens, 2009). Mientras que las medidas de dispersion son aquellas que buscan
medir la separacion de los datos del conjunto o distribucion, en otras palabras, cuanto se alejan de
alguna tendencia central. Para este estudio nos atafie en especial la desviacion estandar, la varianza

y el coeficiente de variacion (Levin & Rubin, 2004).

El andlisis de varianza (ANOVA) es una prueba de hipdtesis, que sirven para aceptar o
rechazar, con un cierto nivel de significancia o confianza escogido, una hipotesis que hacemos

sobre los resultados de la encuesta.

Si hacemos una prueba de hipotesis para proporciones de una cola haciendo la hipotesis
nula Ho: donde la proporcion de mujeres es del 50% de la poblacion y la hipotesis alternativa Hy:
es que la proporcion de mujeres el mayor al 50%, donde se han registrado 79 encuestas, y

establecemos un nivel de significancia de 0.05.

Para esto obtuvimos la estadistica z = (0.5316-0.50) /[(0.50)x(1-0.50)/79] = 9.9856 y lo

comparamos con el valor critico de z = 1.645 para el nivel de significancia, resultando este mayor,
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por lo que se rechaza la hipotesis nula y se acepta que la proporcion de mujeres a hombres de la

poblacion objetivo es mayor.

Las medidas de tendencia central y de dispersion de las edades de las personas encuestadas

es la siguiente:

Tabla 26. Medida tendencia central de edades por sexo
Edad de las Mujeres Edad de los Hombres

Medida Medida
Media 39.05 Media 39.05
Mediana 37.37 Mediana 36.75
Moda 36.00 Moda 35.17
Varianza 112.49 Varianza 108.11
Desv. Est. 10.61 Desv. Est. 10.40

Coef. De Var. 0.272 Coef. De Var. 0.266
En este caso es facil de ver que la media de la edad de los hombres como de las mujeres es
igual, con un poco mas de dispersion en la edad de las mujeres, pero no mucho mas, por lo que se

puede observar mucha homogeneidad en este sentido.

Para ver si el Estado Civil estd relacionado con el tipo de condominio que se escoge
haremos un analisis de varianza de un factor donde la hipotesis nula Ho es que el Estado Civil si
esta relacionado con la escogencia del tipo de condominio y la hipotesis alternativa Hi es que el
Estado Civil no esta relacionado con la escogencia del tipo de condominio, con un nivel de

significancia de 0.05.

Tabla 27. Resumen del Analisis de Varianza de Estado Civil y Tipo de Condominio

Grupos Cuenta Suma Promedio Varianza
1 Habitacion 48 m? 2 16 8 2
1 Habitacién 100 m? 2 28 14 0
2 Habitaciones 153 m? 2 20 10 32
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Tabla 28. Analisis de Varianza de un factor de Estado Civil y Tipo de Condominio

Origen de las Suma de | Grados de Promedio

. . . de los

variaciones cuadrados libertad
cuadrados
Entre grupos 37.3333 2 18.6667
Dentro de los 34 3 11.3333
grupos
Total 71.3333 5

Probabilidad

Valor
critico
para F
9.5521

Con estos resultados donde la probabilidad del Valor critico de F es mayor que el nivel de

significancia, no se puede rechazar la hipdtesis nula donde se establece que el Estado Civil, no esta

relacionado estadisticamente con la eleccion del tipo de condominio.

4.6 Propuesta

La estructura de la propuesta para mejorar la rentabilidad del ala jardin en el Hotel

Honduras Maya fue desarrollada por medio de lo siguiente.

4.6.1 Estudio de factibilidad financiera para mejorar el rendimiento del ala jardin del Hotel

Honduras Maya

4.6.2 Introduccion

4.6.3 Descripcion de la propuesta

4.6.3.1 Estudio de mercado

4.6.3.2 Estudio técnico del proyecto
4.6.3.3 Aspectos administrativos y tributarios
4.6.4 Estudio financiero

4.6.4.1 Presupuesto de inversion inicial
4.6.4.2 Proyeccion de ingresos

4.6.4.3 Analisis de costos

4.6.4.4 Cambios en capital de trabajo neto
4.6.4.5 Flujos de efectivo libre

4.6.4.6 Fuentes de financiamiento
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4.6.4.7 Costo promedio ponderado de capital

4.6.4.8 Resultados del estudio financiero

4.6.4.9 Analisis de sensibilidad

4.6.5 Cronograma de ejecucion de la propuesta

4.6.2 Introduccion

A raiz de la entrevista realizada al Sub Gerente General del Hotel Honduras Maya, Lic.

Ricardo Moreno, se comprendi6 el problema que supone el ala jardin desde adentro de la empresa.
Al proponer nuestra solucion partiendo de lo sugerido por el Lic. Moreno pretendemos resolver
las complicaciones operacionales que trae la situacion actual del ala jardin y su respectivo impacto
en los beneficios que pueden ser recaudados por la renta de las habitaciones, asi como el riesgo de
reputacion que corre el hotel al mantenerse esta seccion en el estado vigente. Nuestra propuesta
busca darle un nuevo derrotero a las habitaciones y apartamentos jardin, para darle una buena

utilizacion al espacio que ha venido teniendo inadecuado uso.

4.6.3 Descripcion de la propuesta
La propuesta que se presento le da un giro totalmente diferente al ala jardin. Para comenzar,
esta dejara de ser parte del Hotel Honduras Maya y se convertird en Maya Residence, un complejo

de condominios.

Maya Residence surgira de la remodelacion de los apartamentos y habitaciones jardin, los
cuales se independizaran del hotel contando con su propia entrada y un estacionamiento privado.
Adicionalmente a los condominios, se hard nuevo uso de parte de las oficinas administrativas, las
cabafias y gimnasio actual que estan ubicadas en esta seccion del hotel, donde ahora se convertira
en un area de bodegas. También, dos salones que se encuentran en el area de la piscina se anexaran

al complejo de condominios, donde uno de ellos pasara a ser un salon de usos multiples para los
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duefios de los nuevos inmuebles y el otro se transformara en un moderno gimnasio. La piscina sera
ahora parte de Maya Residence, compartiendo su uso con los huéspedes del hotel, todo esto

formaré parte de las dreas comunes.

Aparte de todo, los inquilinos podréan optar a los servicios de ama de limpieza y lavanderia
del hotel por medio de un pago adicional. Los duefios de los inmuebles tendran acceso al resto de
las comodidades que brinda el hotel, como ser restaurante, cafeteria, bar, salones de belleza,

barberia, spa, estacionamiento del hotel para visitas, agencias de viajes, entre otros.

Otro aspecto a tomar en cuenta es que cuando el duefio del condominio no lo esté utilizando
podré tener la opcion de permitirle al Hotel Honduras Maya alquilarlo, y asi recibir un ingreso por
ello. El Hotel cobrara un porcentaje del total del ingreso percibido por la renta mientras sea el

quien esté como fuerza de venta.

Para realizar este proyecto se ha considerado la creacion de una nueva empresa llamada
Maya Residence, S.A. de C.V., que serd la que comprara esta porcion del hotel y llevara a cabo el
proyecto. Igualmente, serd la encargada de darle mantenimiento a los condominios, a su
infraestructura y administrar las areas comunes. Se cobrara una cuota por el mantenimiento que

incluye un lugar de estacionamiento por condominio.

El estudio de pre factibilidad realizado contiene segmentos que estudian la propuesta para
asegurar un buen desempefio y que sustenten la alternativa definitiva. Los elementos que contiene

son los siguientes:

¢ Estudio de mercado: Se estudid la competencia en temas de precios y caracteristicas de la

oferta y la demanda potencial de los condominios.
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e Estudio técnico: Se identificaron las necesidades de obra civil necesaria para convertir los
apartamentos, habitaciones jardin, areas comunes en Maya Residence; también se
describen los acabados y el mobiliario necesario.

e Estudio legal y administrativo: Se analizé el tipo de sociedad necesaria para fundar la
empresa y los trdmites legarles para comenzar el proyecto, también se estudiaron las leyes
especificas de condominios.

e Estudio financiero: Se realizo6 la evaluacion financiera del proyecto tomando en cuenta las
fuentes de financiamiento, proyecciones, analisis de las alternativas y andlisis de
indicadores financieros.

4.6.3.1 Estudio de mercado
A. Comportamiento de la oferta
Se realizd un estudio de la oferta de condominios en la ciudad de Tegucigalpa con el
objetivo de recolectar informacioén en proyectos de magnitud similar. Las variables analizadas

fueron las siguientes:

e (Cantidad promedio de metros cuadrados ofertados por condominio

e Precio por metro cuadrado

e Espacios de parqueo asignados por condominio.

e Servicios y facilidades que se incluyen (vigilancia, mantenimiento, bodega, salon para
eventos, piscina, area de lavanderia, gimnasio etc.)

e Cuotas de mantenimiento.

e Ubicacion.
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Para la realizacion del presente estudio, se utilizaron varias fuentes de informacion en
medios de comunicacioén (internet, periddicos, volantes, revistas, etc.) y visitas in situ a los

proyectos existentes, asi como comunicacion directa con las personas contacto de cada proyecto.

En Tegucigalpa existe una amplia oferta de condominios localizados en proyectos de areas
considerables y con disefios conceptuales para este proposito. Los precios de este tipo de oferta
varian principalmente de acuerdo a la zona donde estan ubicados y por lo general ofrecen varios
servicios y comodidades (estacionamientos, seguridad, acabados atractivos, areas comunes,

bodegas etc.).

Con base en la informacion recabada segun el tipo de condominio se obtuvo lo siguiente:
En los condominios A de una habitacidon con drea de construccion promedio de 54 m2 tienen un
precio promedio por metro cuadrado de $1,466; en cuanto a los condominios B de dos habitaciones
donde el promedio de 4rea de construccion es de 87 m2 resulta que el metro cuadrado tiene un
precio de $1,444; finalmente los condominios C que constan de tres habitaciones con 112 m2 de
area de construccion arrojan un precio promedio por metro cuadrado de $1,381. Todos los

condominios ofrecen los siguientes servicios:

e Bodega

e Seguridad

e Estacionamiento
e Gimnasio

e Sal6n para eventos
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B. Analisis de la demanda
El andlisis de la demanda se realizd por medio de una encuesta dirigida a personas que
habitan en la ciudad de Tegucigalpa, entre una edad de 29 a 80 afios catalogados como integrantes
de la clase alta. La encuesta fue entregada primordialmente a ejecutivos que forman parte de la

cartera del Hotel Honduras Maya y que hacen un uso frecuente de las instalaciones.

Como resultado de los datos obtenidos por medio de este instrumento determinamos que
existe un mercado potencial interesado en comprar un condominio dentro del Hotel, siendo este
un 60% de la muestra seleccionada. El rango de edad de nuestra demanda potencial se encuentra

entre 30 a 39 afos y su principal objetivo es comprar los condominios como inversion para renta.

El proyecto seria dirigido a personas de un nivel socio-econdmico alto con ingresos
mayores a los L. 50,000, las personas interesadas en comprar los condominios mostraron
encontrarse por arriba de esta escala salarial, lo que implica que tienen la capacidad economica
para realizar inversiones. Este segmento tiene interés en tener obtener un espacio que a la vez
brinde todos los servicios de comodidad que da un Hotel, principalmente la lavanderia y limpieza,
se toma en cuenta que actualmente no existe ningiin Hotel en la ciudad de Tegucigalpa que ofrezca

condominios para la venta en el interior de sus instalaciones.

En cuanto a los gustos y preferencias de nuestro mercado meta identificamos que las
personas se inclinan por los condominios de una habitacion dos pisos con un area de cien metros
y seguidamente por los condominios de tres pisos dos habitaciones con una valoracion hacia la
seguridad, accesibilidad y localizacion, caracteristicas que el Hotel brinda a todos sus clientes con

una necesidad de poseer una piscina y un gimnasio dentro de las instalaciones.
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4.6.3.2 Estudio técnico del proyecto
Maya Residence sera un complejo de condominios dentro del Hotel Honduras Maya. Se
utilizara la misma area utilizada por los apartamentos, habitaciones jardin, drea comercial externa,

oficinas administrativas, piscina, cabafias y dos salones llamados el Glifo y el Rancho.

Apartamentes -

Arcas de Apoyo
Bares y (nro'.r

Estacionamiento
50 suos

/ OIRLANTARE comvunTo —

Figura 20. Planta de Conjunto (Planta baja)

Fuente: (Evaluacion, Desarrollo y Gestion de Proyectos, 2014)

Constara de 34 condominios segmentados en tres tipos (area de 48 metros cuadrados con
una habitacién, 100 metros cuadrados con una habitacion y 153 metros cuadrados con dos
habitaciones), estacionamiento para 50 automoviles con acceso privado, 30 bodegas para
almacenaje, piscina, gimnasio, un salon para reuniones. Contara con el servicio de planta eléctrica,

agua caliente, instalacion de cable, teléfono, internet y seguridad.
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Figura 21. Planta de Conjunto (Primer nivel)
Fuente: (Evaluacion, Desarrollo y Gestion de Proyectos, 2014)

Condominio Tipo 1 (48 m?): Una habitacion estilo estudio, que consta de un dormitorio,

un bafio con su tocador, sala, comedor, cocina y lavanderia. Seran 16 condominios de este tipo.

Planra Estudio tsométrico Estudia

Figura 22. Condominio Tipo 1

Fuente: (Evaluacion, Desarrollo y Gestion de Proyectos, 2014)
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Condominio Tipo 2 (100 m?): Consta de dos niveles, en la planta superior se encuentra el
vestibulo, sala-comedor, cocina, bafio; en la planta baja se ubica el dormitorio, bafio, walking

closet y un area de terraza con jardin.

Planta Apartancents
2 MNuveles

Isoneétrico Estudio

Figura 23. Condominio Tipo 2

Fuente: (Evaluacion, Desarrollo y Gestion de Proyectos, 2014)

Condominio Tipo 3 (153 m?): Se compone de tres niveles, en la planta baja se ubica un
dormitorio, bano, walking closet y un area de terraza con jardin; en el primer nivel se encuentra el
vestibulo, sala-comedor, cocina, bafio y lavanderia; en el segundo nivel se encuentra un segundo

dormitorio con su respectivo bafio y un area tipo estudio.
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Figura 24. Condominio Tipo 3 (Isométrico)
Fuente: (Evaluacion, Desarrollo y Gestion de Proyectos, 2014)
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Figura 25. Condominio Tipo 3 (Plantas)

Fuente: (Evaluacion, Desarrollo y Gestion de Proyectos, 2014)
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4.6.3.3 Aspectos administrativos y tributarios
A. Requisitos de constitucion
Debido al crecimiento de la ciudad de Tegucigalpa en los tltimos afios, la tendencia de las
construcciones va dirigida a estructuras verticales como ser condominios, donde uno de los
principales atractivos es la seguridad. El concepto del condominio es una solucion al limitado
espacio para la construccion de viviendas por lo que se optimiza el espacio territorial para varias
familias. Debido a esta necesidad el Gobierno de Honduras publico el 28 de diciembre del 2012 el

Decreto No. 164-2012 donde describe la Ley de Propiedad de Condominio aplicada en el pais.

Esta Ley describe el concepto de condominio de la siguiente forma:

Es una forma de propiedad constituida sobre bienes inmuebles constituida voluntariamente por su
0 sus propietarios, susceptible de aprovechamiento independiente por parte de distintos propietarios
y sometida a una normativa de espacial sujecion, cuyo funcionamiento implica la existencia de
bienes particulares o exclusivos con matricula inmobiliaria independiente y de bienes de utilizacion

comun colectiva de caracter indivisible.

Condominio vertical: Modalidad mediante la cual cada propietario es duefio exclusivo de parte de
la edificacién que le corresponda, la cual puede estar conformada por varios pisos y condueiios en

comun de todo el terreno y edificaciones o instalaciones de uso general.

Propietario: Toda persona natural o juridica, titular de los derechos de Propiedad en Condominio
otorgados la presente Ley, sobre los bienes inmuebles y muebles que integran el bien sometido al

Régimen. (La Gaceta, 2012)

Maya Residence tendrd que formalizarse legalmente adhiriéndose al Régimen de
Propiedad en Condominio por medio de escritura de constitucion que deberd de contener los

siguientes requisitos segun el articulo 6:

Expresion clara y precisa de la voluntad del Propietario; situaciéon cabida, dimensiones y
colindancias del terreno y descripcion adicional; descripcion de cada Unidad, su ubicacion, el
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numero con que se le identifica, sus medidas, ubicacion, y descripcion adicional; el valor total
asignado al inmueble y el particular de cada Unidad; descripcion de los bienes de servicio comun
del inmueble y la indicacion del porcentaje a que tengan derecho cada uno de los Propietarios sobre
los mismos; indicacion clara del destino dado al inmueble; y, cualquier otro dato o disposicion u
obligacion que consideren convenientes ¢l o los otorgantes. (La Gaceta, 2012)

B. Requisitos de construccion
En toda urbanizacion de condominio horizontal realizada en el Distrito Central se debe
solicitar los permisos especificados en el Plan de Arbitrios de la Alcaldia Municipal sobre la
gestion para dictamen de urbanizacion o condominio horizontal (circuito cerrado) descrito en el
Anexo 3. Dentro de estos requisitos se encuentra el dictamen técnico de anteproyecto, constancia
de zona de riesgo, estudios hidrologicos y/o geologicos, revisiones por parte del cuerpo de
bomberos, constancia ambiental, memoria descriptiva-técnica del proyecto y planos de

construccion.

C. Régimen fiscal aplicable
Maya Residence como empresa debe cumplir el pago de impuestos segin las leyes
establecidas por el Gobierno de Honduras los cuales son recaudados por el Sistema de

Administracion de Rentas.

El Articulo 22 y 22-A del impuesto sobre la renta menciona que la tasa del impuesto sobre
la renta del 25% sobre el ingreso neto del periodo fiscal de la empresa, mas una sobre tasa del 5%
llamada aportacion solidaria que aplica al exceso de un milléon de lempiras de la renta neta
gravable. Cuando los ingresos brutos sean mayores a los diez millones de lempiras del periodo
impositivo se tendra que pagar el 1.5% sobre los ingresos brutos siempre cuando el resultado sea

mayor que el resultado de aplicar la tasa del 25%. Este impuesto deberd ser pagado después de
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transcurridos los primeros dos afios después de la constitucion y no aplica cuando los ingresos sean

menores a los diez millones de lempiras.

El articulo 4 de la ley al impuesto al activo neto impone un impuesto del 1% del valor neto

de los activos de la empresa dejando una deduccion especial de tres millones de lempiras.

En cuanto a los impuestos municipales la sociedad debera pagar los impuestos regulados
por la Alcaldia Municipal por medio del Plan de Arbitrios que incluyen el impuesto de industria,

comercio y servicios, impuesto por servicios publicos, impuesto sobre bienes inmuebles.

D. Estructura organizacional pre operativa
En la etapa pre operativa del proyecto, es necesario contar con recurso humano competente
que pueda ejercer las funciones necesarias, para comenzar la gestion del mismo. La estructura

organizacional es formada por los siguientes niveles:

e Director del Proyecto

e Gestor del proyecto

e Contador

e Maestro de obra

e Seguridad para la construccion (1)
e Personal de Ventas (2)

e Conserje

e Chofer
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E. Estructura organizacional operativa
Una vez que la empresa comience el funcionamiento operativo es necesario contar con una
estructura administrativa, que permita atender la operatividad, mantenimiento y conservacion de

las instalaciones. La estructura que se plantea se describe a continuacion.

¢ Administrador
¢ Mantenimiento de piscina y gimnasio

e Personal de limpieza (2)

Se deben contratar servicios externos, ya que por su alto costo no permite que el personal
de planta pueda suplirlos, como ser la vigilancia, las fumigaciones y los jardines. En el caso de la
vigilancia se recomienda ser subcontratada debido a que se necesitan solicitar permisos para que
puedan portar armas y deben tener conocer el uso correcto para evitar inconvenientes con los
propietarios y visitantes de los condominios. A pesar de que no forman parte de la planilla de la
empresa es necesario que el Administrador mantenga un control sobre estos servicios ya que son

cruciales para el bienestar de los propietarios.

F. Reglamento de administracion
Se elabor6 un Reglamento de Administraciéon de Maya Residence, basados en la Ley de
Propiedad de condominios, donde se describen las areas comunes que pertenecen a la sociedad
tales como el terreno, instalaciones de servicio general, obras e instalaciones. Se incluye las
obligaciones de los propietarios de los bienes comunes, regulaciones de los espacios de

estacionamiento y las obligaciones de los propietarios con respecto a su unidad.

El modelo de negocio tendra que ser regido por un Administrador y la Junta Directiva,

quienes tendran la representacion legal de los propietarios para intervenir en los asuntos referentes
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a los bienes comunes entre los propietarios, como ser la recaudacion de la cuota de mantenimiento,
para ejecutar las reparaciones necesarias para mantener el estado del inmueble en Optimas

condiciones, y sobre todo instituir la convivencia armoénica entre los propietarios.

Cada propietario de los condominios es responsable de cubrir los impuestos de bienes

inmuebles a la Alcaldia Municipal y solo se cobrard proporcionalmente las areas comunes.

4.6.4. Estudio financiero
4.6.4.1 Presupuesto de inversion inicial
En el presupuesto inicial se describen todas las inversiones del proyecto que se deben
realizar para el funcionamiento de los condominios. Se identifica cada item con su respectiva
unidad, cantidad y costo. En la evaluacion del proyecto se consideraron una serie de variables que

aseguran el funcionamiento del proyecto.

Planos de Disefio, como ser planos de conjunto, constructivos, estructurales, eléctricos,

hidrosanitarios, electromecénicos, colocaciones, instalaciones especiales.

Tramitologia necesaria para la ejecucion del proyecto que consta de la licencia ambiental,
permisos de construccion por parte de la Alcaldia Municipal, permiso de bomberos, SANAA y la

ENEE.

Costos de la urbanizacion del proyecto que se componen de la acometida eléctrica,
demoliciones, calles y accesos, jardineria y el estacionamiento. Costos de construccion por metro
cuadrado de los espacios segun el tipo de condominio; costos de ejecucion de las areas comunes

compuestas de areas de pasillos comunes, area de bodegas, area de descanso de empleados, gradas;
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costos de las areas sociales que se componen de la piscina, gimnasio y su amueblamiento basico y

area de salones.

Costos de equipos especiales para asegurar el suministro de energia eléctrica por medio de

una planta eléctrica.

Administracion del proyecto requerida para el manejo de la remodelacion de los

condominios tales como el costo del Gestor del Proyecto, equipos y seguros.

Tabla 29. Presupuesto de Inversion Inicial

INVERSION $2,041,086
1 DISENO FINAL $19,908
Planos de Conjunto Global 1.0 $1,991 $1,991
Planos Constructivos Global 1.0 $10,352 $10,352
Planos Estructurales Global 1.0 $2.,986 $2,986
Planos Eléctricos Global 1.0 $1,194 $1,194
Planos Hidrosanitarios Global 1.0 $995 $995
Planos Electromecanicos Global 1.0 $597 $597
Plano de Colocaciones Global 1.0 $597 $597
Plano Instalaciones Especiales Global 1.0 $597 $597
Presupuesto Final Global 1.0 $597 $597
2 TRAMITOLOGIA $30,400
Licencia Ambiental Global 1.0 $8,500 $8,500
Permisos de Construccion Global 1.0
AMDC $7,900 $7,900
Bomberos Global 1.0 $2,000 $2,000
SANAA Global 1.0 $6,400 $6,400
Permiso EEH Global 1.0 $5,600 $5,600
3 EJECUCION $1,990,779
3.1. URBANIZACION $208,663
Acometida Eléctrica Global 1.0 $25,000 $25,000
Demoliciones m2 401.0 $114 $45,638
Calles y Accesos m2 250.0 $50 $12,520
Jardineria Global 1.0 $16,000 $16,000
Estacionamiento Nuevo m2 1,718.0 $64 $109,505
3.2. APARTAMENTOS $1,368,529
NUCLEO 1 1,092.6 $546,181
7 condominios Tipo 1 m2 336.14 $574 $192,817
7 condominios Tipo 2 m2 613.62 $456 $280,050
1 condominio Tipo 3 m2 142.83 $513 $73,315
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NUCLEO 2 1,364.0 $681,286

9 condominios Tipo 1 m2 432.18 $574 $247,907
9 condominios Tipo 2 m2 788.94 $456 $360,064
1 condominio Tipo 3 m2 142.83 $513 $73,315
AREAS COMUNES $141,061
Area de Pasillos Comunes Global 1.00 $38,500 $38,500
Area de Bodegas m2 373.71 $199 $74,432
Area de Descanso Empleados m2 74.56 $222 $16,547
Area de Gradas m2 48.46 $239 $11,582
3.3. AREAS SOCIALES $158,518
Piscina Global 1.00 $22,100 $22,100
Gimnasio m2 148.75 $256 $38,092
Amueblamiento Basico Global 1.00 $25,000 $25,000
Area de Salones (El Rancho) m2 143.20 $17 $2,444
Amueblamiento Basico Global 1.00 $12,000 $12,000
Circulaciones m2 333.78 $176 $58,882
3.4. EQUIPOS ESPECIALES $90,000
Planta de Emergencia unidad 1.0 $90,000 $90,000

3.5. ADMINISTRACION
DEL PROYECTO $165,068
Project Management meses 12.0 $14,084 $140,843
Equipos Trabajo y Oficina Global 1.0 $17,383 $17,383
Generales + Seguros Global 1.0 $6,843 $6,843
TOTAL $2,041,086
IMPREVISTOS 3.00% $61,233
TOTAL + IMPREVISTOS $2,102,319

4.6.4.2 Proyeccion de ingresos
El proyecto se planted en dos fases, etapa de preventa y venta. La etapa de preventa se
origina durante la remodelacion de las instalaciones con el objetivo de potenciar la compra desde
los inicios del proyecto, se le brinda un descuento al cliente por compra anticipada con el
compromiso de entregar el condominio en una fecha estimada. Con el esfuerzo del equipo de
ventas se proyecta vender la cantidad de seis (6) condominios a partir del mes siete (7) en la linea

de tiempo de ejecucion.
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Basados en el andlisis de precios se determin6 que el precio de preventa por metro cuadrado
es de $ 1,240.92 con un porcentaje de utilidad de 45%. Los precios por tipo de condominios son

los siguientes:

Precio condominio tipo 1 (48 m?): $59,589
Precio condominio tipo 2 (100 m?): $108,779

Precio condominio tipo 3 (153 m?): $177,240

De acuerdo a los precios y la proyeccion de venta de condominios en la etapa de preventa

se reflejan los siguientes ingresos durante el mes siete (7) al mes doce (12).

Tabla 30. Ingreso proyectado de condominios en etapa de preventa (mes 7 a mes 12)

= Tipo Condominio Mes

E 7 8 9 10 11 12

» | Condominios Tipo 1 $59,589 $59,589 $59,589

E Condominios Tipo 2 $108,779 $108,779 $108,779
Condominios Tipo 3
Ingreso Mensual $59,589  $108,779 | $59,589  $108,779  $59,589 | $108,779

Una vez terminada la etapa de preventa, se comienza la etapa de venta de los condominios
a precio normal, se debe concentrar el esfuerzo en la venta de un condominio del tipo 1 y uno del
tipo 2 de forma mensual con el motivo de recuperar la inversion rapidamente. Se determiné que el
precio de venta por metro cuadrado es de $ 1,326.50 con un porcentaje de utilidad de un 55% por

lo que los precios por tipo de condominio serian los siguientes:

Precio condominio tipo 1 (48 m?): $63,698
Precio condominio tipo 2 (100 m?): $116,281

Precio condominio tipo 3 (153 m?): $189,464
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En la etapa de venta se proyectan los siguientes ingresos durante el mes trece (13) al

veinticuatro (24).

Tabla 31. Ingreso proyectado de condominios en etapa de venta (mes 13 a mes 18)

Mes
Tipo Condominio
13 14 15 16 17 18

Condominio Tipo 1 $63,698 | $63,698  $63,698  $63,698 | $63,698 | $63,698
Condominio Tipo 2 | $116,281 | $116,281 $116,281 | $116,281 | $116,281 | $116,281
Condominio Tipo 3

Ingreso Mensual $179,979  $179,979  $179,979 | $179,979  $179,979 $179,979

Venta

Tabla 32. Ingreso proyectado de condominios en etapa de venta (mes 19 a mes 24)

Mes
Tipo Condominio
19 20 21 e 23 24

Apartamentos Tipo 1 | $63,698 | $63,698 | $63,698 | $63,698  $63,698 §127,397
Apartamento Tipo 2 | $116,281 | $116,281 | $116,281 | $116,281 | $132,650 $232,562
Apartamentos Tipo 3 $378,927

Ingreso Mensual $179,979  $179,979 | $179,979 | $179,979 $179,979 $738,886

Venta

La fuente de ingreso del modelo de condominios es la cuota de mantenimiento, la cual
también permitird proporcionar servicios de mantenimiento, limpieza y seguridad para conservar
las instalaciones y que los propietarios se encuentren satisfechos. La cuota de mantenimiento
garantiza la liquidez de la administracion a largo plazo, deben de ser canceladas por anticipado en

la fecha establecida.

Para determinar la cuota de mantenimiento se identificaron los gastos en los que se debe

incurrir de forma mensual, los cuales se detallan a continuacion.
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Tabla 33. Estimacion de Costos de Operacion Mensual en el Afio 0

Descripcion del gasto Costo
Gasto de Mantenimiento (Piscina, Gimnasio y Salon) $848
Servicios Publicos $1,485
Seguridad $2,121
Limpieza $1,272
Seguros (35% cuota seguro del HHM) $1,188
Comunicaciones (internet) $51
Otros Gastos (papeleria y utiles) $212
Sueldos y Salarios $1,325
Gasto Total $8,502

Su forma de célculo es en base a la cantidad de condominios disponibles los cuales
representan un total de 34, siendo un costo de $250 por condominio. Suponiendo un 20% de
ganancia para el Hotel, la cuota de mantenimiento a pagar por cada propietario mensualmente es

por un valor de $300.

4.6.4.3 Analisis de costos
Luego de haber establecido los costos de construccion, los gastos pre operativos y de la

administracion del proyecto es necesario determinar los costos de operacion y mantenimiento.

A continuacion, se describen los costos de operacién y mantenimiento, que incluyen los

siguientes:

Gastos de mantenimiento: que son todos los costos de materiales, herramientas y equipos
o contrataciones relacionadas con el mantenimiento de la infraestructura compartida por los
condominios (piscina, gimnasio, salon de usos multiples, estacionamiento, tuberia de agua potable,

instalaciones eléctricas, drenajes, entre otros). Se le considerard un aumento anual del 2%.
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Servicios Publicos: se refiere al pago de los recibos de servicios publicos consumidos por
las oficinas administrativas de Maya Residence, S.A. de C.V. (agua potable, energia eléctrica y

teléfono fijo). Con un incremento del 3% cada afio.

Seguridad: estos costos competen a los guardias encargados de brindar la seguridad dentro
de las areas comunes del complejo de condominio y controlar la entrada y salida de visitas. Cada

afio se subira este costo en un 3%.

Limpieza: se refiere a los costos de materiales, herramientas y equipo utilizado para la

limpieza de las areas comunes. Esta actividad sufrird un 3% de aumento anual.

Seguros: son los seguros contra incendios, contra robos, contra inundaciones, de dafios a
terceros, seguros de vida a empleados, que ya paga el Hotel Honduras Maya, de la cual Maya
Residence, S.A. de C.V. pagara un 25% de la cuota total. Los seguros se estimaran con un

crecimiento anual del 3%.

Comunicaciones: todo aquello relacionado a internet, telefonia celular y fax. Se estima que

este rubro aumentara 3% anual.

Sueldos y salarios: las remuneraciones de los empleados directos de Maya Residence, S.A.

de C.V. para la etapa de operacion con un incremento anual del 1%.

Otros gastos: son los gastos de oficina como papeleria, tinta para impresoras, jaboén de
bafios, papel higiénico, suministros y otros de esa indole. Para estos gastos se consideran un

incremento anual del 3%.
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Ademas, debe considerarse la depreciacion donde se incluyen edificios e instalaciones,
magquinaria, vehiculos, equipo de coémputo, mobiliario de oficina y la amortizacion de los gastos
de los planos y los disefios. Estos se depreciaran de la siguiente manera basado en las Normas
Internacionales de Informacion Financiera (NIIF) donde se prioriza expresar la realidad financiera

de la empresa:

Tabla 34. Tiempo de depreciacion y valor de salvamento

Activo Tiempo Valor de
(afios) Salvamento
Edificios e instalaciones 20 1%
Magquinaria y Mobiliario 5 1%
Vehiculos 5 1%
Equipo de Computo 3 1%
Amortizacion de Gastos de 5 1%

Organizacion, Planos y Disefio

4.6.4.4 Cambios en capital de trabajo neto
Los cambios en capital de trabajo neto cuentan con tres componentes principalmente: las
cuentas por cobrar, cuentas por pagar y el inventario. Las primeras, son basicamente las cuotas de
mantenimiento de los apartamentos vendidos, con plazo de 30 dias. En segundo lugar, las cuentas
por pagar son la mitad de los costos por mantenimiento, los servicios publicos, la seguridad y las
telecomunicaciones, también con una rotacion de 30 dias. Por ultimo, los inventarios representan

el 50% de los otros gastos de cada mes para la oficina.

El procedimiento de calculo es el que sigue: Se suman las cuentas por cobrar y el inventario
y se restan las cuentas por pagar. Una vez obtenido esto para cada periodo se calcula la diferencia

entre cada uno y ese es el valor que se usa en los flujos de efectivo libre.
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Tabla 35. Cambio en Capital de Trabajo Neto (Afios 2018 a 2022)

Aiio 2018 2019 2020 2021 2022
Cuentas por Cobrar - -$10,712 -$536 -$562 -$591
Cuentas por Pagar - $4,199 $122 $125 $129
Inventarios - -$109 -$3 -$3 -$3

Cambios en Capital de Trabajo Neto - -$6,623 -$417 -$441 -$465

Tabla 36. Cambio en Capital de Trabajo Neto (Afios 2023 a 2027)

Aiio 2023 2024 2025 2026 2027
Cuentas por Cobrar -$620 -$651 -$684 -$718 -$754
Cuentas por Pagar $133 $137 $141 $145 $149
Inventarios -$4 -$4 -$4 -$4 -$4

Cambios en Capital de Trabajo Neto -$491 -$518 -$547 -$577 -$609

4.6.4.5 Flujos de efectivo libre
Para poder determinar la rentabilidad econdmica del proyecto debemos calcular el flujo de
efectivo libre que nos permite conocer el efectivo con el que se cuenta antes de distribuirlo a los
acreedores (deuda e inversionistas), es decir, independiente de la fuente de financiamiento. Para
poder determinar el flujo de efectivo libre comenzamos calculamos la Utilidad antes de Intereses

e Impuestos.

Tabla 37. Calculo de Utilidades Antes de Impuesto e Intereses (Afios 2018 a 2022)

Ingresos
Preventa $505,103 $0 $0 $0 $0
Venta $0  $2,718,657 $0 $0 $0
Cuota de mantenimiento $0 $73,095  $134,973  $141,722  $148,808
Total Ingresos $505,103  $2,791,751  $134,973  $141,722  $148,808
Costo de Operacion
Mantenimiento $0 $10,383 $10,591 $10,803 $11,019
Total Costo de Operacion $0 $10,383 $10,591 $10,803 $11,019
Utilidad / Pérdida Bruta $505,103  $2,781,368  $124,382  $130,919  $137,789
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Gastos Generales

Servicios Publicos $0 $18,349 $18,899 $19,466 $20,050
Seguridad $0 $26,213 $26,999 $27,809 $28,643
Limpieza $0 $15,728 $16,199 $16,685 $17,186
Sueldos y Salarios $0 $16,060 $16,220 $16,383 $16,546
Comunicaciones $0 $629 $648 $667 $687
Otros Gastos $0 $2,621 $2,700 $2,781 $2,864
Seguros $0 $14,679 $15,120 $15,573 $16,040
Total Gastos Generales $0 $94279  $96,786  $99,365  $102,018
EBITDA $505,103  $2,687,090  $27,596  $31,554  $35,771
Depreciacion y Amortizacion $0 $126,775  $126,775  $126,775  $126,775
EBIT $505,103  $2,560,314  -$99,179  -$95222  -$91,005

Tabla 38. Calculo de Utilidades Antes de Impuesto e Intereses (Afios 2023 a 2027)

Ingresos
Preventa $0 $0 $0 $0 $0
Venta $0 $0 $0 $0 $0
Cuota de mantenimiento $156,248  $164,061  $172264  $180.877  $189,921
Total Ingresos $156,248  $164,061  $172,264  $180,877  $189,921
Costo de Operacién
Mantenimiento $11,239 $11,464 $11,693 $11,927 $12,166
Total Costo de Operacién $11,239 $11,464 $11,693 $11,927 $12,166
Utilidad / Pérdida Bruta $145,009  $152,597  $160,570  $168,950  $177,755
Gastos Generales
Servicios Publicos $20,652 $21,271 $21,910 $22,567 $23,244
Seguridad $29,503 $30,388 $31,299 $32,238 $33,206
Limpieza $17,702 $18,233 $18,780 $19,343 $19,923
Sueldos y Salarios $16,712 $16,879 $17,048 $17,218 $17,390
Comunicaciones $708 $729 $751 $774 $797
Otros Gastos $2,950 $3,039 $3,130 $3,224 $3,321
Seguros $16,522 $17,017 $17,528 $18,054 $18,595
Total Gastos Generales $104,748  $107,556  $110,445  $113,418  $116,476
EBITDA $40,261 $45,040 $50,125 $55,532 $61,279
Depreciacion y Amortizacion $126,775 $86,880 $86,880 $86,880 $86,880
EBIT -$86,514  -$41,840  -$36,755  -$31,348  -$25,601
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Tabla 39. Flujo de efectivo libre (Afios 2018 a 2022)

EBIT o UAIIL $505,103 = $2,560,314  -$99,179  -$95,222  -$91,005

(-) Impuesto sobre la renta (30%) $151,531  $768,094 $0 $0 $0
(+) Depreciacion y Amortizacion $0 | $126,775  $126,775 $126,775 $126,775
(-) CAPEX = $2,102,319 $0 $0 $0 $0

(-) Cambios Capital de Trabajo Neto $0 -$6,623 -$417 -$441 -$465

FLUJO DE EFECTIVO LIBRE | -$1,748,747 $1,925,618 $28,013 $31,994 $36,236

Tabla 40. Flujo de efectivo libre (Afios 2023 a 2027)

EBIT o UAII -$86,514  -$41,840  -$36,755  -$31,348  -$25,601

(-) Impuesto sobre la renta (30%) $0 $0 $0 $0 $0
(+) Depreciacion y Amortizacion ~ $126,775  $86,880  $86,880  $86,880  $86,880

(-) CAPEX $0 $0 $0 $0 $0

(-) Cambios Capital de Trabajo Neto -$491 -$518 -$547 -$577 -$609

FLUJO DE EFECTIVO LIBRE $40,752 $45,559 $50,672 $56,109 $61,888

4.6.4.6 Fuentes de financiamiento
Identificamos dos fuentes de financiamiento: Préstamos bancarios y capital propio y se

decidi6 utilizar proporciones de 80% y 20%, respectivamente.

El préstamo bancario para financiar este proyecto fue cotizado a corto plazo en un periodo
de 24 meses con 12 meses de periodo de gracia, con una tasa de interés anual de 13% preferencial

y bajo el sistema de cuota nivelada, otorgado por el Banco Atlantida.

El capital propio se compone de recursos brindados por los accionistas del Hotel Honduras
Maya esperando un retorno minimo de un 13.126% sobre su inversion, que se compone de la tasa
anual efectiva después de impuestos que se puede obtener por un certificado de deposito (7.956%)

(BAC Credomatic Honduras, 2018) y la prima por riesgo de pais (5.17%) (Damodaran, 2018).



4.6.4.7 Costo promedio ponderado de capital
Considerando las proporciones de las fuentes de financiamiento del proyecto, que el costo
de la deuda es de un 13%, el costo de capital propio es de un 13.126% y que la tasa impositiva es

de un 30% (25% impuesto sobre la renta + 5% aportacion solidaria).

Por lo tanto,

CPPCi= 13.126% —2>— + 13%(1 — 30%)

0.20+ 0.80

0.80
0.20 0.80

Se determin6 que el costo promedio ponderado de capital es de un 9.905%.

4.6.4.8 Resultados del estudio financiero
A partir del flujo de efectivo libre se calcul6 el valor presente neto, tasa interna de retorno

y periodo de recuperacion, los cuales se demuestran a continuacion.

Valor presente neto: $205,682, es mayor que cero por lo tanto se acepta el proyecto ya que

genera valor para la empresa.

Tasa Interna de retorno: 19.07%, es mayor al costo promedio ponderado de capital por lo

que es una inversion atractiva para los accionistas.

Periodo de recuperacion: 10.90 meses, lo que demuestra que en menos de un afio se

recupera la inversion.

4.6.4.9 Analisis de sensibilidad
Se realiz6 un andlisis de sensibilidad con el objetivo de anticipar variaciones y medir la
susceptibilidad del proyecto a ellas, de manera que nos permita medir el impacto que podria

ocasionar en el VPN, TIR y periodo de recuperacion, para asi brindar un panorama amplio a los
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inversionistas sobre la vulnerabilidad del proyecto. Para esto se realizaron varios escenarios
considerando variaciones en los costos de inversion, gastos de operacion, ingresos por venta de los

condominios e ingresos por cuota de mantenimiento.

Concluimos que el proyecto es sensible mayormente al aumento de los costos de inversion
y gastos de operacion, identificamos que estos no pueden aumentar en conjunto mas de un 6.50%
bajo el escenario de ingresos constantes. Para poder obtener el rendimiento estimado en el
escenario original los costos de inversion se deben mantener dentro del presupuesto establecido ya

que debido a que la inversion es alta variaciones significativas disminuyen el rendimiento.

Otra situacion crucial es cuando las cuatro variables anteriores sufren una variacion en
detrimento de los intereses de los duefios del emprendimiento, aunque solo sea un 5% en cada una.
El efecto acumulativo es significativo llevando el valor presente neto y la tasa interna de
rendimiento a valores bastante debajo de los aceptables. Este proyecto es sumamente sensible a
los cambios, por lo que es importante un estricto control de los costos y los gastos. Es conveniente
establecer un contrato llave en mano para la construccion para poder minimizar este riesgo.
También es importante en la etapa de operacion que el mantenimiento sea ejecutado con eficacia

para reducir las posibilidades de requerir una fuerte inversion en reparaciones.

Tabla 41. Analisis de Sensibilidad (Escenario Original/Escenario 1)

Escenario 1

Indicador de Util. Cuota

Rentabilidad Escenario Original

.. Inversion | Gastos Venta M.
Economica
+5% +5% 0% 0%
VPN (USD) $205,682.49 $70,066.37
TIR (%) 19.07% 12.87%
Periodo rec 10.90 11.57

(meses)
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Tabla 42. Analisis de Sensibilidad (Escenario 2/Escenario 3)

. Escenario 2 Escenario 3
IFEOr A Util. | Cuota Uti. | Cuota
Rentabilidad | Inversion | Gasto ‘ u Inversion | Gastos ‘
L. Venta M. Venta M.
Econémica
+10% +5% 0% 0% +5% +5% -5% 0%
VPN (USD) $-33,728.23 $2,017.89
TIR (%) 8.58% 9.99%
Periodo rec 1221 12.03
(meses)
Tabla 43. Analisis de Sensibilidad (Escenario 4/Escenario 5)
Iz o e Escenal‘lolé;til Cuota seenago ISJtil Cuota
Rentabilidad | Inversion | Gasto : Inversion | Gastos :
. . Venta M. Venta M.
Economica
+5% +5% 0% -5% +5% +5% -5% -5%
VPN (USD) $35,673.89 $-32,374.59
TIR (%) 11.47% 8.52%
Periodo rec 11.58 12.04
(meses)
Tabla 44. Analisis de Sensibilidad (Escenario 6/Escenario 7)
Indicador de EscenarloI?til Cuota eeenaro I7Jtil Cuota
Rentabilidad | Inversion | Gasto ‘ Inversion | Gastos :
L. Venta M. Venta M.
Economica
0% 0% -10% -5% 0% +5% -10% -5%
VPN (USD) $35,193.05 $3,335.96
TIR (%) 11.43% 10.06%
Periodo rec 11.82 11.84
(meses)
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4.6.5 Cronograma de ejecucion del proyecto
A continuaciéon se demuestra el cronograma de ejecucion del proyecto de remodelacion a realizar en un plazo de 12 meses.

Incluye el disefio final, tramitologia, construccidon y administracion del proyecto.

Id Nombre de tarea |Duracion mes-1 mes 1 | mes2 | mes 3 [ mesd | mes5 mes6 | mes 7 mes 8 [ mes 9 | mes10 | mes11 | mes12
1 |CRONOGRAMA 261 dias
INVERSION MAYA
2 DISENO FINAL (Planosy Presupuesi23 dias al
3 TRAMITOLOGIA 0 dias @ 28/02
4 EJECUCION 218 dias I
5 URBANIZACION 215 dias I 1
6 Acometida Electrica 10 dias Y
7 Demoliciones 20 dias h“ —
8 Calles y Accesos 60 dias p -
9 Jardineria 5 dias y. .
10 Estacionamientos 5 dias N
11 APARTAMENTOS 210 dias I
12 NUCLEO 1 160 dias I 1
13 7 Apartamentos Tipo 1 (Estudio) 65 dias p - 1|
14 7 Apartamentos Tipo 2 80 dias T
15 1 Apartamentos Tipo 3 15 dias L
16 NUCLEO 2 210 dias I
17 9 Apartamentos Tipo 1 (Estudio) 90 dias Y
18 9 Apartamento Tipo 2 105 dias l T
19 1 Apartamentos Tipo 3 15 dias p P
20 AREAS COMUNES 47 dias 1 1
21 Area de Pasillos Comunes 10 dias 4 N
22 Area de Bodegas 10 dias p
23 Area de Descanso Empleados 20 dias l N
24 Area de Gradas 7 dias p2
25 AREAS SOCIALES 43 dias %
26 Piscina 15 dias N
27 Gimnasio 15 dias % -
28 Area de Salones (El Rancho) 8 dias ¢ N
29 Circulaciones 5 dias p2
30 EQUIPOS ESPECIALES 10 dias 1
31 Planta de Emergencia (~700 kVA) 10 dias -
32 ADMINISTRACION DEL PROYECT!218 dias -
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CAPITULO V. CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

A continuacion, se plantean las conclusiones y recomendaciones a las que se llegd después

de la realizacion de este estudio.

5.1 Conclusiones

1) Se elaboré un estudio de mercado donde se determind que existe un mercado potencial
interesado en comprar un condominio dentro del Hotel, siendo este un 59% de la muestra
seleccionada. Los principales atributos que consideran son la seguridad, accesibilidad y

localizacion.

2) Para devolver la rentabilidad al ala jardin del Hotel Honduras Maya es necesario darle un giro
administrativo, operativo y de modelo de negocio, que parte de la inevitable remodelacion de estos
apartamentos y habitaciones. Maya Residence constard de 34 condominios, cuya inversion inicial

serd de US$ 2,101,319.

3) En cuanto el condomino toma posesion de su inmueble y areas comunes, de las cuales es
conduefio, empieza a pagar una cuota de mantenimiento por lo que es necesario contar con una
estructura administrativa que permita atender la operatividad, mantenimiento y conservacion de

las instalaciones.

4) El analisis financiero arroja buenos indicadores de rentabilidad con un VPN de US$ 205,682.49,
una TIR de 19.07% y un periodo de recuperacion menor a un afio (10.90 meses), indicando que es

una inversion de bajo riesgo para los inversionistas.
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5.2 Recomendaciones
1) Basado en el analisis del mercado se recomienda que el Hotel mantenga los precios de venta
establecidos en el proyecto ya que estos son comparables con la oferta estudiada, con un aumento

de precios los condominios podrian dejar de ser competitivos.

2) Es importante establecer un Reglamento claro del uso de las Areas Comunes, ya que se
compartirdn con los huéspedes del hotel para evitar cualquier problema que pueda surgir de esa

convivencia.

3) Sera conveniente actualizar la Licencia Ambiental con la que cuenta actualmente el Hotel

Honduras Maya y modificar la actividad que le dard Maya Residence al area.

4) El contrato de la construccion debe ser llave en mano, ya que como se reflejo en el analisis de
sensibilidad, el proyecto es muy sensible a los aumentos en los costos de la inversion inicial. Por
la misma razon se debe llevar un estricto control de los costos y gastos del proyecto tanto en la

fase de ejecucion como en la etapa operativa, para asegurar el éxito del proyecto.

5) Se debe trabajar especialmente bien en la elaboracion del presupuesto final de la obra una vez
se cuente con todos los planos y disefios finales, para sea lo mas ajustado a la realidad posible,

intentando minimizar la posibilidades de incrementos en los costos durante la construccion.

6) Mantener estrictos controles en la etapa pre-operativa, como ser: control de calidad de los
materiales y métodos constructivos, proactividad del gestor del proyecto en el manejo del
cronograma y su ruta critica y una actitud previsora y preventiva de riesgos concernientes al
proyecto, por lo que es recomendable que el gestor tenga amplia experiencia en este tipo de

proyectos para poder anticiparse a los hechos; y operativa del proyecto, en especial el
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mantenimiento a tiempo para alargar la vida util de las instalaciones y equipo y establecer buenos

canales de comunicacion con la junta directiva de los condominios) es imperativo para su éxito.

7) Con base en los resultados de los indicadores financieros positivos como el VPN de mas de US$
205 mil, TIR superior al 19% y periodo de recuperacion menor a 11 meses se recomienda al Hotel
Honduras Maya llevar adelante el proyecto para alcanzar sus objetivos de mejorar los

rendimientos.
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Anexo 1. Cronograma de Trabajo

ANEXOS

Id

Nombre de tarea

Planteamiento del Problema
Formulacion del Tema y Objetivos
Preguntas de Investigacion

Analisis de la situacion actual

Marco Teérico
Metodologia de Investigacion

Enfoque y Métodos, Hipotesis, Unidad
de Analisis y Técnicas de Investigacion

Formulacion de Instrumentos de
Investigacion

Aplicacion de Instrumentos de
Investigacion

Recopilacion de Datos
Célculos, Tablas y Graficas

Propuestas, Conclusiones y
Recomendaciones

15
D

oct'17
Limlx

22 oct'17 29 oct '17 05 nov '17 .
slvisiplolmlixlylvisiolilmixlylvisioli mlxlylvls

-
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Anexo 2. Encuesta

Maya Residence
Datos Demograficos
*Obligatorio
a)Sexo * Marca solo un ovalo.
> Femenino
S Masculino
b)Edad * Marca solo un ovalo.
O 29 afios 0 menos
> 30a39 afos
TS 40 2 49 aiios
O 50a 59 afios
-

60 en adelante

d) ;Cuantos hijos viven con Ud.? * Marca solo un ovalo.
© Ninguno
R
O 2
> 3omas

e) ¢Estaria dispuesto a comprar en un condominio dentro del Hotel Honduras Maya? *
Marca solo un évalo.

O si
ONO

Después de la ultima pregunta de esta seccion, deja de rellenar el formulario.

f) (Compraria el condominio como vivienda propia o como inversion para renta? Marca
solo un ovalo.

© Vivienda Propia
O Inversién para renta

g) (Qué tipo de condominio le interesaria? * Marca solo un ovalo.
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> 1 habitacion Tipo Estudio (4rea 48 metros cuadrados)
O 1 habitacion Dos Pisos (area 100 metros cuadrados)
O 2 habitaciones Tres Pisos (4rea 153 metros cuadrados)

h) ;Cual es la caracteristica que mas valora al momento de adquirir un condominio?
Marque una opcién en la escala, siendo 1 la caracteristica menos importante y 5 la mas
importante Selecciona todos los que correspondan.

12 3 45

Localizacion

Accesibilidad ||
Acabados

Seguridad

Piscina

Gimnasio

Servicio de Alimentacion en la
Habitacion

1) ¢En qué rango se encuentran sus ingresos mensuales? Marca solo un évalo.
O Menos de L 50,000
S L 50,001 aL 100,000
S 1L100,001 a L 150,000
< L 150,001 a L 200,000
S L 200,000 en adelante

J) ¢Le gustaria que el Hotel Honduras Maya le brinde el servicio de limpieza y lavanderia?
Marca solo un dévalo.

>  Si Después de la ultima pregunta de esta seccion, deja de rellenar el formulario.
O No
11. ;Qué tan Importante es para Ud. tener un espacio de bodega?

Marque una opcion en la escala, siendo 1 la caracteristica menos importante y 5 la mas
importante Marca solo un ovalo por fila.

1 2 3 4 5
Espacio de Bodega

12. ;Estaria interesado en la opcion de poder alquilar su condominio al Hotel Honduras
Maya cuando Ud. no lo esté utilizando?

Marca solo un ovalo.

O S
< No
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Anexo 3. Entrevista

a)
b)

c)
d)

g)

h)

LA que le atribuye el bajo rendimiento del ala jardin?

(Qué expectativas tiene la Administracion para el ala jardin del Hotel Honduras Maya?
(Cual ha sido la razén para no invertir en los apartamentos y habitaciones jardin?
(Actualmente, tienen alguna idea o propuesta de proyecto para impulsar esta area?

(Cual es el perfil de cliente que se hospeda en el ala jardin? ;Es éste diferente a los clientes
que se hospedan en la torre de habitaciones?

(Cual es el porcentaje de ocupacion y la tarifa promedio de esta area?

Sabemos que la infraestructura de esta area es vieja ;Qué tipo de complicaciones le ha
causado?

(De no ejecutar ningin proyecto de modernizacion en esta area, como proyecta a largo plazo

el desempefio de esta area?
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Anexo 4. Requisitos para dictdimen de urbanizacion o condominio horizaontal (circuito cerrado)

e Formulario F-01 con informaciéon completa.

e Copia del documento de identidad y Solvencia Municipal del propietario, conduefios o
representante Legal (si hubiera mas de un propietario o conduefio debera presentar copia
de identidad de cada uno).

e RTN numérico del propietario o representante legal y de la empresa (si aplica)

e Acta de nombramiento de Representante Legal original o autenticada (si aplica).

e Copia de Constitucion de Sociedad (en caso de empresas)

e Copia de Escritura ptblica del inmueble, sellada por el Registro de la Propiedad Inmueble
y Mercantil, Contrato de Promesa de Venta autenticada o constancia de legalizacion de
tierras ante la AMDC. En caso que la escritura aun no esté inscrita a nombre del solicitante,
debera presentar contrato de compra venta entre la persona que figura en la escritura y el
solicitante, dicho contrato debera ser autenticado. En caso que una empresa le venda al
solicitante, el nombre de la persona autorizada por la empresa que figure en el contrato de
promesa de venta debera coincidir con la que figure en el antecedente de escritura publica,
caso contrario debera acreditar la representacion legal de la persona autorizada en el
contrato de promesa de venta, dicho documento debera estar inscrito en el Instituto de la
Propiedad. Si presenta copia de borrador de escritura de hipoteca, ésta debera ser
acompanada por constancia original del banco en la que especifique que la escritura esta
en tramite de inscripcion, también debera presentar la copia del antecedente de la escritura
publica de compra venta inscrita en el Instituto de la Propiedad. En los casos en que el
solicitante sea Heredero del inmueble, debera presentar documento de tradicion de dominio
inscrito en el Instituto de la Propiedad y antecedente de Escritura Publica inscrita en el
Instituto de la Propiedad.

e Estado de Cuenta (Bienes Inmuebles) solvente de los ultimos 5 afos.

e Comprobante de declaracion de clave catastral, extendida por la Gerencia de Catastro de
la AMDC (si aplica).

e Requisitos adicionales

¢ Dictamen técnico de anteproyecto
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Constancia de Factibilidad de la Secretaria de Infraestructura y Servicios Publicos (INSEP,
antes SOPTRAVI), si el proyecto se localiza sobre el Anillo Periférico o Boulevard Fuerzas
Armadas.

Si el proyecto se localiza en El Hatillo, Picacho o zonas aledafias, deberd presentar
Constancia de Fundacion Amigos de La Tigra (AMITIGRA), Fundacion de Parques
Nacionales (FPN), Constancia Ambiental otorgada por la Unidad de Gestion Ambiental
Municipal (UGAM), Constancia de factibilidad del Instituto de Desarrollo de Areas
Protegidas. En caso de realizar corte de arboles deberd presentar Licencia de
aprovechamiento no comercial del Instituto de Conservacion Forestal (ICF, antes
COHDEFOR) y autorizacion de corte de arboles extendida por la Unidad de Gestion
Ambiental (UGA).

Si la clave catastral del inmueble comienza en sectores 01, 02 y 06, debera presentar
autorizacion de intervencion emitido por la Gerencia de Centro Histdrico de la AMDC y
el Instituto Hondurefio de Antropologia e Historia (IHAH). Ademas, los planos originales
y la copia deberan presentarse debidamente sellados y firmados por la Gerencia de Centro
Histérico de la AMDC.

En caso de autorizar a una tercera persona para la realizacion del tramite, debera presentar
copia del documento de identidad del tramitador, aclarando que esta no delega autorizacion
para firmar planos, formularios o para reclamar devoluciones monetarias.

Dictamenes finales del SANAA y ENEE especificando el tipo de proyecto y la factibilidad
del mismo. En caso de obras adicionales hidrosanitarias debera contar con aprobacion por
parte del SANAA

Constancia ambiental otorgada por la Unidad de Gestion Ambiental Municipal (UGAM) o
Licencia Ambiental emitida por la Secretaria de Recursos Naturales y Ambiente (SERNA),
incluyendo el contrato de mitigacion segun se determine.

En caso de utilizar sistema de anclaje al subsuelo, debera presentar autorizacion autenticada
del o los propietarios del inmueble colindante, acreditando la propiedad de dicho inmueble
y de las instituciones publicas que apliquen (SANAA, ENEE U HONDUTEL)
Resolucion de la Direccion General de Aerondutica Civil (si aplica)

Constancia de Zona de Riesgo, Estudios Hidrologicos y/o geoldgicos (segin sea requerido

por la Gerencia de Evaluacion de Riesgos)
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Constancia del Departamento de Cuencas Hidrograficas del SANAA (si se encuentra
dentro de una cuenca).

Dictamen de aprobacion de la Gerencia de Movilidad Urbana

Informe de revision del proyecto por parte del Cuerpo de Bomberos de Honduras
Memoria descriptiva y técnica del proyecto

Planos de construccion y memorias de calculo de las obras civiles, de infraestructura y las
obras a realizar dentro del area de equipamiento social de acuerdo a las normas del SANAA
y ENEE

En caso de tratarse de legalizacion, presentar constancia de ingreso de solicitud de

Auditoria Ambiental, extendida por la SERNA
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