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Resumen

Con el presente proyecto de investigacion, se pretende determinar mediante un estudio de
factibilidad la adquisicion de maquinaria para la empresa ARCOPACK S.A. Se establecié como
objetivo general, determinar mediante un estudio de factibilidad, desde el punto de econémico la
adquisicion de un extrusor y un molino, que permita la reutilizacion de desperdicios de materia
prima y la fabricacion de su propia Lamina PET de la empresa ARCOPACK S.A, en vista que
actualmente la empresa tiene un margen de 28%, en comparacion con el desperdicio standard. La
hipdtesis de investigacion es determinar mediante el presente estudio de investigacion si la tasa
interna de retorno (TIR) es mayor al costo promedio ponderado de capital (CPPC) de 11.30% que
actualmente posee la empresa de ARCOPACK S.A. La metodologia de investigacion utilizada en
el presente estudio es cuantitativo, no experimental, transversal, con un alcance descriptivo. La
tasa interna de retorno (TIR) del proyecto para la adquisicion de maquinaria de la empresa
Arcopack S.A es del 53%, esta es mayor que la tasa promedio ponderada del 11.30%, confirmando
con esto que el proyecto es rentable por lo que se rechaza la hip6tesis nula y generara ingresos
superiores a los esperados por los inversionistas por lo que se recomienda llevar a cabo el proyecto.
Palabras claves: (Laminas PET, Empaque Termoformado, Extrusor, TIR, Reutilizacion

Materia Prima).
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Abstract

With this research project, it is intended to determine through a feasibility study the acquisition of
machinery for the company ARCOPACK S.A. It was established as a general objective, to
determine through a feasibility study, from the economic point of view, the acquisition of an
extruder and a mill, which allows the reuse of raw material waste and the manufacture of its own
PET Sheet for the company ARCOPACK SA, considering that the company currently has a margin
of 28%, compared to standard waste. The research hypothesis is to determine through this research
study if the internal rate of return (IRR) is higher than the weighted average cost of capital
(WACC) of 11.30% currently owned by the ARCOPACK S.A. Company. The research
methodology used in the present study is quantitative, not experimental, and cross-sectional, with
a descriptive scope. The internal rate of return (IRR) of the project for the acquisition of machinery
from the company Arcopack SA is 53%, this is higher than the weighted average rate of 11.30%,
confirming with this that the project is profitable, therefore it is rejected the null hypothesis and
will generate income higher than expected by investors, so it is recommended to carry out the

project.

Keywords: (PET sheets, Thermoformed Packaging, Extruder, IRR, Raw Material Reuse).



DEDICATORIA

El presente trabajo de investigacion esta dedicado primeramente a Dios, quien merece la
gloria y al dedicamos los logros que nos permite alcanzar, y que aun después de tanto catastrofe
en el cual nos hemos visto envueltos en nuestro pais, he podido culminar este paso que significa
mucho en vida, ya que el sefior me ha concebido hasta el dia de hoy salud para poder culminar este
proyecto.

A mis padres, Bryan Steer Connor y Thelma Marina Pinto, quienes han sido mis pilares,
mi apoyo durante este proceso, apoyandome en todos los sentidos, y a pesar de las circunstancias
que estamos atravesando, sé que saldremos victoriosos de esta prueba y podran ver con sus 0jos,
verme culminar este logro en mi vida.

A mi pequefio hijo Matthias Andre, quien ha sido mi inspiracién a superarme y ser cada
dia mejor para poder darle lo mejor en esta vida, te amo hijo.

A mis comparieros de estudio, Joseph Dox, Luis Lopez y mi compafiero en la realizacion
del presente estudio Elmer Sevilla, con quienes comparti muchas experiencias y forjamos una
amistad, gracias por su apoyo a lo largo de estos dos afios.

EMY YASMIN STEER PINTO.

A mis padres, Alex Javier Sevilla Rosales e Irma Elia Trejo Flores, quienes han sido un
gran ejemplo en mi vida y me han mi apoyo durante este proceso; también incluyo a mi hija

hermosa hija Melani Sevilla Valle y mi esposa Angie Melania Valle.

ELMER ANAY SEVILLA TREJO.



AGRADECIMIENTO

A la Universidad Tecnoldgica Centroamericana por brindarnos la oportunidad de formar
parte de su programa de postgrado y poder realizar nuestros estudios.

A cada uno de los catedraticos que con dedicacion y esmero nos impartieron catedras,
trasmitieron sus conocimientos y compartieron sus experiencias a lo largo de la maestria.

A nuestros asesores, Master: Abel Salazar Mejia y Doctor: Mauricio Melgar, por su
asesoria, experiencia y tiempo dedicado a la elaboracion y perfeccion de nuestro documento de
tesis.

A la coordinadora de nuestra carrera, Lic. Lissette Carcamo por su invaluable ayuda a lo
largo de nuestro curso por la maestria de UNITEC.

Alaempresa ARCOPACK S.A., por permitirnos realizar el presente estudio de factibilidad
y desarrollar los conocimientos adquiridos en el curso de la presente maestria, a su gerente general,

Mba. Vicente David Jovel.



INDICE DE CONTENIDO.

CAPITULO I. PLANTEAMIENTO DE LA INVESTIGACION. .....co.cooovvvirrrrrrnene.. 1
1.1 INTRODUGCCION.......ooviieerecieseesessee s ssnnes 1
1.2 ANTECEDENTES DEL PROBLEMAL........cccooiiieeeeeiieiesseeeseiesiessesessiensen e 2
1.3 DEFINICION DEL PROBLEMA........ooovueeieeeereeeeiieiessssessies s sssennisnsn e 6
1.3.1  ENUNCIADO DEL PROBLEMA. .......cooooueeeeeeeeeeieeeeveeeeeee e 6
1.3.2  FORMULACION DEL PROBLEMA. .......coooiveieeeeeeiereeeeeeeeeee e 7
1.3.3  PREGUNTAS DE INVESTIGACION. ......ovrereerrreeeeeeeeseeeseesiessesiesseessessions 7
1.4 OBJETIVOS DEL PROYECTO.......oveiieieeeeeceeseeesessessssssssessesssssiessesssssss o 8
1.4.1 OBJETIVO GENERAL. .....vveeeeveeveeeeeeseeeies s sens s sssssssen s sess s 8
1.4.2 OBIETIVOS ESPECIFICOS. ......ooveeeeereeeeeeseeseessesee s ssensssnsnsnnens 8
L5 JUSTIFICACION. .....oooiceeeeeeee e tes et 8

CAPITULO I1. MARCO TEORICO ......oiciieeeeeeeeeeee e 10
2.1 ANALISIS DE LA SITUACION ACTUAL w..ooveerceeeeeeeee e, 10

2.1.1 ANALISIS MACRO-ENTORNO.......c.covurreerereeseeeiessessessssseessesssssesssesssnens 10
2.1.2 ANALISIS MICRO-ENTORNO. .....oovvieeiricieeeeieesseeeeessessssees s 15
2.1.3 ANALISIS LOCAL. w.oovoeteveeeeeeesseeseeessessessiesssssssiessesssssass s snsenses 18
2.1.4 ANALISIS INTERNO. ....oooirrreeiereeseeessessessesseessesssessesssssssesssessssssssessssnees 19
2.2 TEORIAS DE SUSTENTO. ..ottt sesesses st 23
2.2.1 INDUSTRIA DEL PLASTICO........coooreeieieeesereeeiiesessesesssessssessesssen s, 23



2.2.2 LAMINAS PET oot oottt ee et e et er e e e er e e e e e s e e e e es e ee e 24

2.2.3 REUTILIZACION DE MATERIA PRIMA. .......ooevereerecieeeeeseeiesseessesinnes 24
2.2.4 EMPAQUES TERMOFORMADOS ........ovorveeieeeiieresiesseosseesssseissesnsenssensene 25
2.2.5 PROCESO MANUFACTURA EMPAQUES TERMOFORMADOS............... 25
2.2.6 PREFACTIBILIDAD .......coooveeveeeeeeeeeseeeeesveseesseessesseesies s 26
2.2.7 ESTUDIO MERCADO. .....ovvviriierieseieisseseesisseessessssssessessssssessssnsssssssesssnnns 27
2.2.8 ESTUDIO TECNICO. ...t ieeeeeeete e eesee s seses s 28
2.2.9 ESTUDIO ECONOMICO........coiiieieeeeeeseeiese s, 29
2.3 CONCEPTUALIZACION. ....oooveirreeeeeeeeeseseeeseessesssssessssssssensssassses s snsenees 30
2.3.1 VARIABLE DEPENDIENTE ........oviineeneeeeeeseeseesiesssessessssseessesssssssssesnsnees 31
2.3.1.1. TASA INTERNA DE RETORNO (TIR). ...coovverrerrnreinreeeeresseessesenees 31
2.3.2 VARIABLES INDEPENDIENTES ......oooivieierieieeeseeeessesseseesseesssssssseessnnes 31
2.3 2L OFERTA. co.ooeoeeeeeeeveetes e 32
2.3.2.2 DEMANDA. .....ooovieieeeeeeeeiee e senees 32
2.3.2.3PRECIO. ..ot 32
2.3.2.4 COMERCIALIZACION........ooviieieieeeeceisee e esie e 32
2.3.2.5 LOCALIZACION. ......oovvvieveeieeeeveeeeseseeseesses s sssesnsnsss s 33
2.3.2.8 TAMARNO. ..ottt 33
2.3.2.7 EQUIPO. .....ooeooeeeeeeevceeeeeee e sss s 33
2.3.2.8 COSTOS DE INSUMOS Y SUMINISTROS. ......ocorveerecinreereerierines 34

Xii



2.3.2.9 DESCRIPCION DEL PROCESO.........cc.ccviueieiereieeeesesieseeieseesesiessienee s 34

2.3.2.10 ORGANIZACION HUMANA. .......ovvrrimrieeeieeeesessesssesseesseessenie 34
2.3.2.12 COSTOS. w.oooveeveeeeieeeeeeeseesseessess s s as s ns s 35
2.3.2.13 INVERSION TOTAL ...ooorveeeesreereeeeessseseseseesssessssssssessssesssnsssesasnes 31
2.3.2.14 DEPRECIACION Y AMORTIZACION ......ooovveeveeerenrenrenreeeieneen, 31
2.3.2.15 CAPITAL DE TRABAJO. .....ovvvevereeeeeeeereeeesseesiessesnsssassesssesnsssenees 32
2.3.2.16 COSTO CAPITAL. ...cooveeeeeeeeeeeeieeeeseeseseeeseesse s ensnsenees 32

2.4 INSTRUMENTOS ....vvviveeeeeeeiestesseesssseesessseses s sssssss s essssssssssssn s snssnees 33
2.4.1 ESTUDIO TECNICO. ....iveiviieeeeiesieseeeseeesee s ssesseessssssssssesss s 33
2.4.2. ESTUDIO ECONOMICO. ....cooooovorieeveieeeeeeeeeeeeseeseesseessesssessesssessesnneeneons 34
2.4.2.1 ESTADOS FINANCIEROS PROYECTADOS. .....oooovvrrenrenrinrrenneen. 36
2.4.2.2 FLUJO DE EFECTIVOS PROYECTADOS..........oovveeremreinreisriensnrien 36
CAPITULO 1. METODOLOGIA. ..ottt 37
3.1CONGRUENCIA METODOLOGICA........ooeiveeeseereeeeesessieeseesessessees s sssenees 37
3.1.1  MATRIZMETODOLOGICA.........ooveeveeeeeeeseeeeeseeeeesseessiessssesseenseessnsenees 37
3.1.2 OPERACIONALIZACION VARIABLES. ......ooooveeveeeerseeeeseesseeeesseessnsinnes 38
T 112101 =1 1O OO 46
3.2 ENFOQUE Y METODOS ........ovuiveeeeeeieseeisesssessseessssssssssssssessssssssssssssenssesssenns 46
3.3. DISENO DE LA INVESTIGACION .......cooevviieieieiereeieeeeseesese e, 48
3.3 1 POBLACION. ..ot 48

Xiii



.32 MUESTRA. s 48

3.3.3 UNIDAD DE ANALISIS. .....orvoviereeereeeieeeeeeseeeeseseesees s essssnsennenees 48
3.3.4. UNIDAD DE RESPUESTA......oooivietereneeeseseeesesseessessessssssessesssssesssesssnees 48
3.4 TECNICAS E INSTRUMENTOS APLICADOS.........covoereeeeeriesreresesssessensennnes 49
3.4.1 TIPOS DE INSTRUMENTOS. ......ovuereenreeesesieseeesessses s seesssssss s 49
3.5 FUENTES DE INFORMACION. .....ovveieiereeeeeeseeseseesiesses s sessies s ssesesssensesens 49
3.4.1 FUENTES PRIMARIAS ........vviioeiiereereeeeesiessesesseissessensesssessnsesssns s, 49
3.4.2 FUENTES SECUNDARIAS .........cooomieeeeeteeeereeeeeeisseesesessiessssessesssensensennea, 49
35  LIMITANTES DE ESTUDIO.......coomimirieeeneesisseessesesseessssssssessesssssenees 50
CAPITULO IV. RESULTADOS Y ANALISIS. ....ooovvoeeeeereeeeeeeeeseereevssesnieneeneons 51
4.1 DESCRIPCION DE LA EMPRESA.......ooooveeieeeesrseiissiesssssessesssssaessessssssensesnsons 51
4.1.1. ANALISIS DE FACTORES RIESGO (FODA). .....covvvveeeereeereeeeeresrsensinsons 52
4.2 ESTUDIO DE MERCADO. ......oooiveeeeeisseesseeessesssessssssssessasssssses s 53
4.3 ESTUDIO TECNICO. ..ot tenas st 53
4.3.1 LOCALIZACION DEL PROYECTO........couivierereseiiniesssseseeesiessssesneensnsennenn, 53
4.3.2 TAMANO OPTIMO DEL PROYECTO. ...corviririeiereeeeeeeeesiesseseeeies s, 54
433 EQUIPO......oioiieieeeeereeseeeiiesees e ses st s s 55
4.3.4 INSUMOS Y SUMINISTROS. .....coooevereereseresiesseseesseessesiessessssssessesssnsennons 56
4.3.5 DESCRIPCION DEL PROCESO. .......vvurreeineesieeeessesssesiessessssseessesssnssnsons 56
4.3.6 ORGANIZACION HUMANA........ooooeeeereereeeesseeeeesees e 57

Xiv



4.4 ESTUDIO FINANCIERO. ..ot 58

441 INVERSION TOTAL. oot 58
4.4.2 ESTRUCTURA DE CAPITAL (PLAN DE FINANCIAMIENTO). ............. 59
4.4.3 COSTO DE CAPITAL. .ottt 60
4.4.4 PRESUPUESTO DE INGRESOS. ... 62
445 PRESUPUESTO DE COSTOS Y GASTOS. ......ccoiiiieirinieeeeeene e 63
4.4.6 PROGRAMA DE AMORTIZACION DE FINANCIAMIENTO.................. 67
447 ESTADO DE RESULTADOS PROYECTADO.......ccccciiiiiiiieiicneeeene 69
4.4.8 BALANCE GENERAL. ......oooiiiie e 70
449 FLUJO DE EFECTIVO OPERATIVO DEL PROYECTO. .....cccccevviviinn 72
4.4.10 TECNICAS DE PRESUPUESTO DE CAPITAL. ....ccoevevercereieerererernn, 74
4411 VALOR PRESENTE NETO (VPN) O VALOR ACTUAL NETO (VAN).74
4.4.12 TASA INTERNA DE RETORNO (TIR) ..cviiriiiiinieieisesreeeesiesreese e 75
4.4.13 INDICE DE RENTABILIDAD. .....c.oosveveeeeeeeieeiseee e, 75
4.4.14 PUNTO DE EQUILIBRIO. ..ot 76
CAPITULO V. CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES........ccccoovviireireireins 77
5.1 CONCLUSIONES. ...ttt 77
5.2 RECOMENDACIONES. ......oiii e 78
BIBLIOGRAFTA. ..ottt 79
ANEXOS. ... 83

XV



INDICE DE TABLAS

Tabla 1 Muestra de un Balance General. ... 35

Tabla 2 Muestra de un Estado de Resultados. .............ccoovveiiiniiniincccs 35
Tabla 3 Matriz MetodOIOQICa. .......vcviuerieieiieiee e 37
Tabla 4 Operacionalizacion Variables. ..o 43
Tabla 5 Estructura de Capital. .........ccooiiiiiiiiiiece e 60
Tabla 6. Costo de Capital. ........cccooeiiiiiiiiii e 61
Tabla 7.Costo de Capital Promedio Ponderado. ...........ccccovivevriieieeineie e seenens 61
Tabla 8. Volumen de ProducCion ANUAL. .............cccoeeiiiniieieseeee e 62
Tabla 9. Costo de ventas (Cinco PEriodos). .......ccoccoereireneieesereese e 63
Tabla 10. Gastos de Operacion (Un Period0). ........cccoverereriienenieieiesie e 64
Tabla 11. Depreciacion de Activos Fijos ARCOPACK. .......cccooeerinene i 65
Tabla 12. Gastos de operacion (5 Periodos)..........coevereriiininieieienese e 66
Tabla 13. Plan de amortizacion del préstamo. .........ccocevevivereiiesiese e 67
Tabla 14 .Estado de Resultados Proyectado. ..........cccceceiieiiveieiieiiese e 69
Tabla 15. Balance General Proyectado. ..........ccccoovueiveieiieiieeie e 71
Tabla 16. Flujo de Efectivo OPEratiVO. ........ccveieiieiiieie e 73
Tabla 17. Valor Presente NETO. ........cccvieiiiiiciieneee e 75
Tabla 18.CalCUlo del TR, .......oiiiee e 76
Tabla 19. Punto de Equilibrio en Ventasy en Libras...........cccccooviiviiiiiicicies 76
Tabla 20. Analisis de Sensibilidad. ... 76

XVi



INDICE DE FIGURAS
Figura 1 Distribucion de Ventas de la empresa ARCOPACK. .......cccooiviniiviiieninennn, 3
Figura 2 Impacto en Lempiras por desperdicio Scrap de la empresa ARCOPACK. 3
Figura 3 Incremento en ventas en Libras de la empresa ARCOPACK. .......c..ccoveeee. 4
Figura 4 Incremento en ventas en Lempiras de la empresa ARCOPACK. ................ 4
Figura 5 Porcentaje de desperdicios (Scrap) de la empresa ARCOPACK por afio... 5
Figura 6 Brecha Desperdicio Actual y EStAndar. ...........cccccoconiiiiinniiinencneeeee 6
Figura 7 Porcentaje de Crecimiento por region de los Empaques Termoformados. 11
Figura 8 Mercado por region de los plasticos Termoformados............cccccovvvvrnvnnnnne. 12
Figura 9 Mercado de PET por industria en Asia — PacifiCo. ..........cc.ccoovvvivnincinnnes 13

Figura 10 Participacion en volumen por categoria en 2018 en América Latina....... 16

Figura 11 Proceso de Produccion empresa ARCOPAK. .......cccoceiviininencneniseen 21
Figura 12 Productos fabricados por la empresa ARCOPACK. .......ccccoceiiniiiinnnnnn. 22
Figura 13 Distribucion global de la produccion de plasticos. ........c.cccevevievveinseene. 23
Figura 14 Estructura General Evaluacion de Proyectos.........ccccceeevveveiiieneesnsnenn 27
Figura 15 Estructura del Analisis de Mercado. ........c.cccevvvieieiiesieeseese e 28
Figura 16 Partes que conforman un EStudio TECNICO. ......cccevveveveeieeresiesiese e 29
Figura 17 Estructuracion del Analisis ECONOMICO. .........cccccvvevvivviieiiecece e 30
Figura 18 Estructura Estudio de Factibilidad..............ccccccoveiiiiiiiiice e 39
Figura 19 Diagrama Variables. ..........ccccoiiiiiiiiiie e 40
Figura 20 Variables y Dimensiones de un Estudio TECNICO. .........cccevververiieieerinsnenne 41
Figura 21 Variables y Dimensiones de un Estudio Financiero. .............ccccceevvevvennenne. 42

Xvii



Figura 22 Esquema MetodolOgICO. ........ceviuiriririierieieese e 47

Figura 23 Fuentes Secundarias de INformacion. ..........cc.ccoeviiiiniininencneeeees 50
Figura 24 Anélisis FODA de la empresa ARCOPACK S.A. ..., 52
Figura 25 Instalaciones de la empresa ARCOPACK S.A. ... 54
Figura 26 Proceso Produccion con EXtrusor y MOINO. .........ccoccovvirneiincinccnsinn, 57

Xviii



CAPITULO I. PLANTEAMIENTO DE LA INVESTIGACION.

En la presente seccion se detalla a fondo los antecedentes del proyecto, en donde se define
el enunciado del problema, asi como los objetivos que buscan alcanzar con el mismo, las preguntas
de investigacion que se buscan responder, y la justificacion del motivo de realizar la presente
investigacion.

1.1 INTRODUCCION

Con el presente estudio se identificara el grado de factibilidad que pudiera existir al
minimizar los porcentajes de desperdicios (Scrap), derivados del proceso industrial de la empresa
ARCOPACK S.A. Los desperdicios (Scrap) de materia prima que posee la empresa ARCOPACK
S.A. representan un 30% de su materia prima, y esta formado por un desperdicio de laminas Pet
perforadas. Esto como consecuencia del proceso de produccion de los Empaques Térmicos
Termoformados, donde la empresa ya no puede reutilizar los desperdicios de materia prima.

Para minimizar los porcentajes de desperdicios, se esta considerando la posibilidad de la
adquisicion de maquinaria altamente eficiente, que permita optimizar la produccion de la empresa
ARCOPACK S.A.; optimizar la produccion de la empresa, significa elevar la cantidad de unidades
producidas en un menor tiempo, aprovechar al maximo todos los recursos disponibles con que
cuenta la empresa, y minimizar los altos porcentajes de pérdidas por desperdicios.

El presente estudio se desarrolla en las instalaciones de la empresa ARCOPACK S.A.,
ubicada en la ciudad de San Pendro Sula, Cortes, Honduras C.A. ,considerando la informacion
proporcionada por la empresa, especificamente del area de produccién y finanzas.

La presente investigacion se desarrolla finales del periodo 2020, esperando que sea de

mucha utilidad y provecho a los directivos de la empresa ARCOPACK S.A. El objetivo principal



de la investigacion es desarrollar un estudio de factibilidad en la adquisicion de maquinaria, que
minimice los porcentajes de desperdicios derivados del proceso industrial y reutilizacion de los

mismos para convertirlo en materia prima, a través de un analisis financiero, técnico y de mercado.

1.2 ANTECEDENTES DEL PROBLEMA

En el afio 2016 fue creada la asociacion PET Sheet Europe, con el fin de reunir a los
productores de laminas PET, cuyo fin primordial es la reutilizacion de los productos PET en un
gran porcentaje, a lo que muchas empresas dedicadas a este rubro han comenzado con el proceso
de reutilizacion de su materia prima. En el caso de la empresa ARCOPACK, no esta utilizando los

desperdicios de su materia prima.

Durante los tltimos afios, los fabricantes de Idmina PET han incrementado el contenido de material
reciclado en sus productos logrando un impacto positivo en el medio ambiente, favoreciendo la circularidad
de los plasticos, sin descuidar las condiciones dptimas de calidad y seguridad para que el producto sea

utilizado en la industria alimentaria. (Tecndlogia del Plastico, 2019).

La empresa ARCOPACK S.A. haidentificado que existe un alto porcentaje de desperdicios
de materia prima (Lamina Pet), lo cual representa un 30% de la materia prima utilizada en la
produccion de los Empaques Térmicos Termoformados.

En el proceso de producciéon de los empaques, se tiene como Unica desventaja que el
desperdicio que es generado por el proceso, no se puede reprocesar para integrarlo nuevamente
como materia prima, generando de manera significativa pérdidas para la empresa.

La presente gréfica detalla la distribucion de ventas de la linea de productos que ofrece
actualmente la empresa ARCOPACK, asi como la cantidad de libras necesarias para la fabricacion

de los Empaques Térmicos Termoformados.
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Figura 1 Distribucion de Ventas de la empresa ARCOPACK.

Fuente: (ARCOPACK, 2020)

En la siguiente grafica se muestra el impacto en Lempiras que ha tenido la empresa por el
desperdicio de materia prima, considerando los ultimos periodos del 2015, 2016, 2017, 2018 y

2019.
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Figura 2 Impacto en Lempiras por desperdicio Scrap de la empresa ARCOPACK.

Fuente: (ARCOPACK, 2020).



La siguiente grafica muestra el incremento en las ventas de forma anual en libras,

considerando los ultimos periodos del 2015 al 2019.
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Figura 3 Incremento en ventas en Libras de la empresa ARCOPACK.

Fuente: (ARCOPACK, 2020).

En la siguiente grafica se muestra el incremento en las ventas de forma anual en moneda

Lempiras, considerando los ltimos periodos 2015 al 20109.
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Figura 4 Incremento en ventas en Lempiras de la empresa ARCOPACK.

Fuente: (ARCOPACK, 2020).



A lo largo de los ultimos afios ha llamado la atencion de los accionistas de la empresa, el
impacto del scrap (desperdicios de las LAminas Pet) proveniente de la fabricacion de los empaques
que tiene para ARCOCAPCK, S.A., lo cual conforme va incrementandose el volumen de ventas,
aumenta de manera muy significativa los desperdicios de la materia prima, causando que se
incrementen los costos de produccién, y que dichos desperdicios no puedan procesarse

nuevamente como materia prima.
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Figura 5 Porcentaje de desperdicios (Scrap) de la empresa ARCOPACK por afio.

Fuente: (ARCOPACK, 2020) .



1.3 DEFINICION DEL PROBLEMA.
En la presente seccion se enuncia el problema objeto de investigacion, asi como las
preguntas de investigacion que se buscan responder, junto con los objetivos del proyecto y la

justificacion objeto del presente estudio.

1.3.1 ENUNCIADO DEL PROBLEMA.

Tomando en consideracion que el proceso de produccion que conlleva para la fabricacién
de Empaques Plasticos Termoformados, tiene como desventaja que el desperdicio generado por el
proceso no se puede reprocesar para integrarlo nuevamente como materia prima.

Razén por la cual ARCOPACK S.A., ha considerado la adquisicion de nueva maquinaria
para producir su propia lamina PET, reutilizando la materia prima, que podria generar un ahorro
en costos de la materia prima para la empresa.
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Figura 6 Brecha Desperdicio Actual y Estandar.

Fuente: Elaboracion Propia.



Como se muestra en la figura 6, la comparacidn que existe entre el Desperdicio Standard (
Scrap) representa un 2%, y el generado en la produccion de los empaques plasticos por la empresa
ARCORPACK, S.A. actualmente es de un 30%, dejando una brecha de 28%, poniendo a la
empresa en desventaja, y ocasionandole que se eleven sus costos de produccion.

Internamente la empresa ha definido como parte de sus politicas de gestion un 2% de Scrap
aceptable en los procesos de produccion, sin embargo hay producciones que dejan una gran
cantidad de desperdicio, el cual afecta a la empresa en vista no se ha estado reutilizando

ocasionandolo encarecimiento de sus costos en un 30% como se explica anteriormente.

1.3.2 FORMULACION DEL PROBLEMA.

La empresa necesita reducir a lo mas sustancial las pérdidas que son generadas en la
produccion de los Empaques Térmicos Termoformados, y reutilizar dicho desperdicio para la
generacion de nueva materia prima, motivo por el cual se formula la siguiente pregunta:
¢Es factible para la empresa ARCOPACK S.A., desde el punto de econémico, la adquisicion de
un extrusor y un molino, que permita la reutilizacién de desperdicios de materia prima y la

fabricacion de su propia Lamina PET de la empresa ARCOPACK S.A.?

1.3.3 PREGUNTAS DE INVESTIGACION.
Con las siguientes preguntas de investigacion daremos repuesta a las diferentes
interrogantes que se derivan de la formulacion del problema expuesto anteriormente.
1. ¢Cudles son las dimensiones del extrusor y el molino a adquirir para la empresa
ARCOPACK, S.A.?
2. ¢Cbémo se encuentra financieramente la empresa para proceder a la adquisicion de la

maquinaria?



3. ¢Cudl seria el beneficio que percibiria la empresa si produce su propia Lamina PET?
1.4 OBJETIVOS DEL PROYECTO.

Con los presentes objetivos se pretende responder a las diferentes interrogantes planteadas

y determinar con un analisis el problema antes expuesto.

1.4.1 OBJETIVO GENERAL.
Determinar mediante un estudio de factibilidad la adquisicion de un extrusor y un molino,

que permita la reutilizacion de desperdicios de materia primay la fabricacion de su propia Lamina

PET de la empresa ARCOPACK S.A.

1.4.2 OBJETIVOS ESPECIFICOS.
1. Determinar mediante un estudio técnico, las dimensiones del extrusor y el molino a adquirir
para la empresa ARCOPACK, S.A.
2. Realizar un estudio econdémico el cual permita determinar la situacion financiera de la
empresa, para proceder a la adquisicion de la maquinaria.
3. Cuantificar el beneficio que obtendria la empresa con la produccion de su propia Lamina Pet.
1.5 JUSTIFICACION.
Con el presente proyecto de investigacion, se pretende realizar un analisis de factibilidad
que determine desde un punto de econdmico, la adquisicion de un extrusor y un molino, que

permita la reutilizacion de desperdicios de materia prima y la fabricacién de su propia Lamina

PET.



Mediante el estudio respectivo se pretende contribuir de manera significativa a la empresa
ARCOPACK S.A., tomando en consideracion los antecedentes del problema expuesto y de ser
factible tendria un impactico positivo y productivo para la empresa.

Con el presente estudio de investigacion se busca el beneficio econdmico y ambiental,
que puede generar la reutilizacion del desperdicio generado en la creacion de Empaques
Termoformados, contribuyendo para la empresa en un ahorro de sus costos.

De igual manera, el desarrollo del proyecto tiene un gran impacto de relevancia ambiental,
tomando como partida la campafia de concientizacion a nivel mundial que se esta llevando sobre

el reciclaje, en el caso de la empresa la reutilizacion de la materia prima.



CAPITULO Il. MARCO TEORICO

En la presente seccion se presenta un andlisis de la situacion actual, en donde se abarca el
Macro entorno, Micro entorno, un Andlisis Local e interno en su defecto, en donde se presentan
las diferentes teorias que proporcionaran sustento a nuestra hipdtesis plantada, y definira nuestras
variables.

2.1 ANALISIS DE LA SITUACION ACTUAL

Con el siguiente estudio se amplia el conocimiento de lo que actualmente acontece en la
empresa desde una perspectiva internacional, asi como a nivel local; dicha informacién servira

como sustento del presente proyecto de investigacion.

2.1.1 ANALISIS MACRO-ENTORNO

A lo largo de los Gltimos afios el mercado de Empaques Termoformados ha ido creciendo
y expandiéndose de manera significativa grande en el continente Asiatico, Europeo y Estados
Unidos de Norteamérica, en donde se encuentran las mayores producciones.

En base a estudios realizados, Estados Unidos de América experimentara un dominio en el
mercado de los empaques termoformados del afio 2020 al 2025, segln proyecciones efectuadas
por Mordor Intelligence en el afio 2020.

En la figura 7, muestra el crecimiento de mercado de los Empaques Termoformados por

region a nivel mundial.
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Thermoform Packaging Market - Growth Rate by Region (2020-2025)
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Figura 7 Porcentaje de Crecimiento por region de los Empaques Termoformados.

Fuente: (Mordor Intelligence, 2020).

El mercado de los Termoformados registro un ascendiente crecimiento en el mercado de
aproximadamente $34.8 billones de dodlares el afio pasado, y se espera para el afio 2024 sea
alrededor de $45.9 billones de dodlares, con una tasa de crecimiento de 5.7 % entre el afio pasado
y el 2024. (Markets and Markets, 2019). Dicho crecimiento en el mercado se debe en gran parte al
cambio de estilo de vida de las personas, y de la forma mas factible para muchas empresas de
comercializar sus productos, especialmente el rubro de los alimentos utilizando Empaques
Termoformados.

Los empaques Termoformados presentan este crecimiento en el mercado de alimentos y
agricultura en comparacién con los demas productos dentro de la gran gama de productos de la

industria del plastico. Esto debido que el sector alimenticio prefiere los Termoformados debido a
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los mdaltiples beneficios que brinda, como ser lo compacto de su empaque que facilita la
transportacion de alimentos en su defecto.

Los plésticos Termoformados tienen una gran gama de productos, los cuales estan
compuestos en base al tipo de plastico como ser en nuestro estudio de investigacion el Tereflalato
de Polietileno (PET).

En la figura 8, muestra una proyeccion del mercado de Termoformados, siendo Norte

América, quien se estima y proyecta dominara el mercado en los proximos afios.
THERMOFORMING PLASTIC MARKET, BY REGION (USD BILLION)

2017 2019€ 2021 2022 2023 2024-p

®North America ®Europe ®Asia Pacific © LatinAmerica ®MEA

Note: e= estimated; p= projected.

Figura 8 Mercado por region de los plasticos Termoformados

Fuente: (Markets and Markets, 2019).

El proceso de los empaques Termoformados, consiste basicamente en calentar el plastico,
que puede ser dentro de la gama de productos que contienen los Termoformados (PET, PVS, PS,
PP, PE), hasta lograr su flexibilidad, la cual es una caracteristica de este tipo de plastico, hasta

obtener la forma deseada. Dentro de las ventajas del proceso de los empaques Termoformados
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como ser: menores costos en el proceso de produccion, desarrollo rapido de produccion, y bajos
costos de produccion y bajos costos de produccion para cantidades més pequefias. (Grand View
Research, 2019).

Asia domina el mercado de Empaques Termoformados y en su defecto de los producidos
de Laminas Pet, esto debido a los bajos costos de mano de obra que se tienen especialmente en
china, y que mantiene bajos costos de materia prima, han apuntado a un crecimiento de la

produccion en comparacion a los demas paises.

El mercado de PET para alimentos y bebidas esté siendo impulsado a medida que aumenta el nivel
de vida en China y el consumismo, la gente busca alimentos que se encuentran listos para comer y cocinar,

de igual forma una gran variedad de bebidas, especialmente las saludables. (Mordor Intelligence, 2020).

Polyethylene Terephthalate (PET) Resin Market, Volume Share (%), by End-user Industry,
Asia-Pacific, 2019

Figura 9 Mercado de PET por industria en Asia — Pacifico.

Fuente: (Mordor Intelligence, 2020)

“El mercado de empaques Termoformados en Europa se encuentra dominado en paises

como Alemania, Reino Unido, Italia, Francia, Espafia, Rusia y Benelux (Bélgica, Paises Bajos y
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Luxemburgo), dicho mercado represento mas del 50% en el 2019 (Transparency Market
Research, 2019).

En la union Europa existen muchas entidades que han comenzado en afios atras con el
proceso de reutilizacion (reciclaje) de los empaques Termoformados.

Actualmente muchas empresas dedicadas a este rubro, como parte de una estrategia
formulada por parte de la Unién Europea ,para la reutilizacion de materia prima ( PET), han
formado una asociacion llamada Pet Sheet Europe , la cual retine a los mayores productores de
laminas PET, con el fin que los productos producidos por laminas PET , seran reciclados en un
70%.

Segun Petcore Europe, el mercado de Termoformados de PET, esta creciendo a medida que continta
reemplazando a otros materiales. Actualmente, se estima que el mercado total de la Unién Europa, Suiza y
Noruega para Termoformados de PET es de 1 a 1.1 millones de toneladas de PET virgen y rPET, incluidas

las importaciones. (Packaging Digest, 2017).

Un ejemplo clave de esto, es la empresa europea COEXPAN, la cual forma parte de la
asociacion Pet Sheet Europe, y la cual se ha comprometido para el afio 2025 reutilizar su materia
prima al 70%. La empresa utiliza aproximadamente el 50% de material reciclado proveniente de
las ldminas de PET, las cuales son utilizadas en el proceso para la produccion de Empaques
Termoformados.

En el caso de América, Asociacion Nacional para los recursos de Empaques PET
(NAPCOR), es una asociacion creada para el comercio de la industria de Empaques PET, del cual
forman parte Estados Unidos de América, Canada y México, cuyo fin primordial es la recoleccion
de todos los Empaques Termoformados PET Yy reutilizarlos como materia prima y crear nuevos

productos.( RPET) .
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“El Reciclaje de los Termoformados PET, se ha incrementado sustancialmente en los Estados

Unidos de América y Canada desde que NAPCOR comenzé a monitorearlo en el 2011. Del 2011 al 2018, el
porcentaje anual de recuperacion de los Termoformados de PET ha sido cuadriplicado, aun con ciertas

circunstancias de disefio y técnicas que se mantienen del proceso de reciclaje”. (NAPCOR, 2020).

2.1.2 ANALISIS MICRO-ENTORNO.

El tema de los Empaques Termoformados son un tema bien amplio, porque poseen una
gran diversificacion de productos, actualmente estan siendo utilizados por varias industrias tales
como: automotriz, ferretero, electrénico, médico, alimento entre otros.

En este proyecto en especifico, la investigacién se centraliza en los Empaques
Termoformados para productos alimenticios.

Los Empaques Plasticos Termoformados son de alta demanda en la region de América
Latina, debido a que estan presentes en una gran cantidad de alimentos tales como: pasteles,
galletas, pan, chocolates, frutas, postres, cdcteles, entre otros.

Los Empaques Termoformados le dan un valor agregado a la presentacion fisica de los
productos, y contribuyen a que los productos se vean estéticamente atractivos. De igual manera,
son de fécil portabilidad, brindan una buena comodidad al momento de querer movilizar un
producto alimenticio.

Segin (Robayo, 2019) se publicé un informe en el sitio Mundo PMMI donde muestra la
participacion por volumen a nivel de América Latina que poseen los empaques plasticos de
alimentos, lo cual muestra que son los productos con mayor demanda. A continuacion, se muestra

la gréfica comparable:
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Participacion en volumen por categoria en 2018 en América Latina
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Figura 10 Participacion en volumen por categoria en 2018 en América Latina.

Fuente: (MUNDO PMMI, 2019).

Segun (Cabrera, 2011) , nos explica algunas de las ventajas que se obtienen en la
fabricacién y comercializacion de productos Termoformados en Centro América, especificamente
en Costa Rica son las siguientes:

1) El proceso es secundario de alta productividad.
2) Los moldes son sencillos en comparacion a otros.
3) Hay unasencillez relativa en la construccion de los moldes comparada con otros procesos.

Lo expuesto anteriormente genera oportunidades de negocio a las empresas, considerando
que el rubro de Empaques Termoformados para alimentos es un mercado competitivo, de alta
demanda, de fécil elaboracién y que esta en crecimiento.

Muchas industrias en la regién han incorporado la reutilizacién de materias primas como
parte de un proceso integral e inteligente; la reutilizacion de materias primas ayuda al

aprovechamiento completo de las mismas, ahorro de costos, entre otros beneficios.
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La reutilizacién de materias primas es un proceso amigable con el medio ambiente, este
proceso permite que la materia prima no utilizada se vuelva a reprocesar, también los productos
terminados ya desechados por los clientes se puedan reciclar y reprocesarlos para generar nueva
materia prima de alta calidad.

Segun (Leyva, 2011), nos muestra cinco empresas que han orientado su negocio al reciclaje
de diferentes paises. Las cinco empresas mencionadas por (Leyva, 2011) son:

1.- PETSTAR de México.

2.- APREPET A.C de México.

3.- ENKA de Colombia.

4.- VINIPACK S.A. de Colombia.
5.- Botella a Botella de Per0.

Las empresas antes mencionadas trabajan con reciclase de productos plasticos de la cual
extraen la materia prima PET, pudiendo también generar y crear diversos productos
Termoformados de alta calidad.

La aplicacion de los procesos de manufactura de Empaques Termoformados en las
industrias de Ameérica Latina, y otros paises vecinos, es considerada como una gran oportunidad
de negocio con enfoque de ayuda ecoldgica.

Los procesos de manufactura de Empaques Termoformados en Latino América, consiste
en trabajar con las laminas PET, con la ayuda de maquinaria y equipo especializado, la cual moldea
el plastico generando una forma especifica para los productos que se procesan, los productos

manufacturados se generan conforme a los moldes utilizados.
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En el proceso de manufactura de Empaques Termoformados participan: personal de la
compafiia, maquinaria y equipo; y es en el proceso de manufactura se dan los desperdicios de
materia prima.

Las empresas tecnoldgicas reciclan sus desperdicios de materia prima y las van
acumulando en un espacio interno, hasta formar una paca; luego calientan el producto usando sus
hornos y equipo tecnoldgico, creando asi la resina, luego con el tratamiento aplicado generan las
laminas PET que es nueva materia prima.

2.1.3 ANALISIS LOCAL.

En Honduras existen varias empresas que producen Empaques Termoformados plasticos,
dirigidos al area de alimentos como ser: botellas desechables para bebidas, pajillas plasticas, vasos
plasticos, bolsas, empaques transparentes y otros; pero en el mercado de Honduras, no se cuenta
con otra empresa que produzca los Empaques Termoformados plasticos, que elabora la empresa
ARCOPACK S.A.

Los productos de la empresa ARCOPACK S.A., se encuentran plenamente segmentados y
dirigidos a: panaderias, pastelerias, confiterias, proveedores de frutas y supermercados.

Los competidores directos que posee la empresa ARCOPACK S.A., se encuentran en el
extranjero, los cuales no poseen domicilio en Honduras, pero que de una u otra forma tiene fuerza
de venta en Honduras. Los productos que estos comercializan en Honduras son elaborados y
fabricados en el extranjero.

Segun informacion por parte de ARCOPACK S.A., la empresa actualmente cuenta con dos
competidores, los cuales se detallan a continuacién:

1.- GLOBAL PACK, con sede en México.

2.- GRACO PACK en Guatemala.
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2.1.4 ANALISIS INTERNO.

El presente analisis de investigacion esta enfocado en un estudio de factibilidad sobre la
adquisicion de nueva maquinaria para la empresa ARCOPACK S.A. que permita optimizar su
produccion y reutilizacion de su materia prima.

ARCOPACK S.A. es un nuevo emprendimiento, fundada a finales del 2013, cuyo objetivo
principal es satisfacer la demanda de empaques transparentes a precios competitivos.

Inicialmente incursiond en el mercado con tres productos, con una Hamburguer tray
(Bandeja 57x5”), Hamburguer tray (Bandeja 5”x5”) Perforado, Mini Loaf tray (Bandeja para
Marquesote), Mini Loaf tray (Bandeja para Marquesote) Perforado, y un Muffins tray (Bandeja
para seis cubiletes o0 quequitos).

Para el afio 2014 se complemento la linea de productos, hasta conseguir lo que actualmente
ofrece la empresa, con la fabricacion de nuevos moldes, los cuales consistieron en: Cookie Tray
(Bandeja para galletas), Food Tray (Bandeja con division para comida), Domo 8A (Domo
260mm), Domo 9A (Domo 290mm), y un Domo 10A (Domo 310mm)

Con esta cartera de productos la empresa ha logrado satisfacer gran parte de las necesidades
de empaque para el rubro de panaderia, reposteria, frutas y verduras. Estos productos se fabrican
en una maquina termo formadora (GN Thermoforming) de fabricacion Canadiense.

La empresa cuenta con nueve empleados, distribuidos de la siguiente manera: Un Gerente
General, financiero, dos motoristas, ingeniero produccién, encargado de ventas, recepcionista, dos
empleados en la parte de produccién (Operadores).

El proceso para la fabricacion de los productos que ofrece la empresa ARCOPACK,

consiste de la manera siguiente:
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Primeramente se obtiene la materia prima, la cual consiste en una Lamina de PET para
termoformado, la cual es obtenida en los paises de Oman (En la peninsula Arabe), Estados Unidos
0 Taiwan, en donde su poder adquisitivo es de menor costo.

Seguidamente, el termo formado se realiza en nuestra maquinaria GN, donde se cambian
los moldes cada vez que se requiera. Luego el operador registra y empaca el producto, una vez
realizado este proceso, el producto se encuentra listo para su distribucién y venta. La venta y
distribucion del producto terminado se realiza por medio de distribuidores.

En la fabricacién utilizando el presente proceso de produccién, se tiene como Unica
desventaja que el desperdicio que es generado por el proceso, no se puede reprocesar para
integrarlo nuevamente como materia prima, generando de manera significativa pérdidas para la
empresa.

La siguiente figura 11, se muestra el proceso de produccion de la linea de productos que
ofrece la empresa ARCOPACK, el cual consiste en la adquisicion de la materia prima (Laminas
PET), las cuales pasan por el proceso de Termoformado (creacion de los empaques) en la maquina
actual (GN), luego el empaque, embalaje y registro de los mismos por parte de los operadores.
Cada ciclo de produccién produce tres unidades por ciclo, y cada ciclo dura aproximadamente
ocho segundos, con una eficiencia del noventa por ciento (90%).

Luego de este proceso, el producto se encuentra listo para su distribucion y venta, la cual

es efectuada por medio de distribuidores.
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PROCESO ACTUAL

MATERIA PRIMA PROCESO 21 PROCESO 22
ROLLO. CTO: $0.89/LB TERMOFORMADO ENPAQUE Y EMBALAJE

CTO: 30.89/0.8=$1.11/1B

Figura 11 Proceso de Produccion empresa ARCOPAK.

Fuente: (ARCOPACK, 2020).

Con la adquisicion de un extrusor, con el cual pueda producir la empresa su propia ld&mina
PET, generaria para la empresa un ahorro en el costo de la materia prima, mediante el reciclado de
todo el Scrap generado en el proceso de los Empaques Termoformados.
La figura 12, muestra algunos de los productos termoformados, producidos con ldmina pet,
en la empresa ARCOPACK. S.A., dentro de los cuales se muestran:
« Muffins Cooking Tray,
e Jumbo Tray y
» Super Cookie Tray

» Super Cookie Tray con division.
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Figura 12 Productos fabricados por la empresa ARCOPACK.

Fuente: (ARCOPACK, 2020).
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2.2 TEORIAS DE SUSTENTO.

Las siguientes teorias que se presentan a continuacion, permitiran definir las diferentes
variables de nuestro andlisis, asi como presentar una definicion mas amplia sobre ellas.

2.2.1 INDUSTRIA DEL PLASTICO

El sector del plastico ha ido aumentado a lo largo de los afios, aun de las maltiples
campafias de concientizacion en contra del uso del plastico que se han extendido a nivel mundial.
Por mas de cincuenta afios el sector de la industria del plastico, ha ido evolucionando a lo largo de
los afios, abarcando diversos, desde el sector alimenticio, automotriz, empaques, juguetes,
agricola, productos desechables, componentes técnicos entre otros.

Existe una gran de variedad de plasticos de los cuales hacemos uso en nuestro diario vivir,
desde el hogar, area de trabajo o mucho de los productos personales que utilizamos a diario, y
dicho consumo se ha ido incrementando a través de los afios. En la figura 13, muestra la
distribucion que tiene la industria del plastico a nivel mundial, donde refleja segun estudio

realizado en el 2019, los altos niveles de produccion que se manejan en la industria del plastico.

Distribution of global plastics production
China is the largest producer of plastics, followed by Europe and NAFTA.
World plastics® production: 348 million tonnes.

Source: PlasticsEurope Market Research Group (PEMRG) / Conversio Market & Strategy GmbH

Europe

18.5%

*includes thermoplastics, polyurethanes, thermosets, elastomers, adhesives, coatings and sealants and PP-fibers.
Not included PET-, PA- and polyacryl-fibers.

Figura 13 Distribucion global de la produccién de pléasticos.
Fuente: (MundoPlast, 2019)
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A pesar de que a nivel mundial se ha buscado de manera sustancial reducir el consumo del
plastico en sus diferentes areas, la industria ha mantenido su auge; se han creado asociaciones,
fusiones entre paises para lograr optimizar la produccion y crear conciencia sobre el uso moderado
de los mismos.

Segun (Salva, 2020) afirma:

Con la expansién del coronavirus, el comportamiento de los consumidores, incluso de los mejores
intencionados, ha cambiado: durante el confinamiento, el plastico ha sido el protagonista en las compras en los
numerosos paises en los que ain no prohiben su uso, ya sea para cargar productos del campo, en la utilizacién de

guantes para seleccionar frutas y verduras, o para conservar alimentos, por ejemplo.

2.2.2 LAMINAS PET

Las laminas PET también son conocidas como laminas de poliéster trasparente, las laminas
PET sirven para la fabricacion de los Empaques Termoformados, son de facil manejo y excelente
flexibilidad. Los fabricantes comercializan este producto en presentacion en peliculas, las cuales
son colocadas en las maquinas para ser procesadas.

El material PET es un pléastico trasparente utilizado en la fabricacion de empaques para la
proteccion de alimentos, el material PET considerado un producto fuerte y liviano. (PETRA, 2015)

El material PET tiene varias consideraciones muy buenas y es que puede reciclarse y reprocesarse.

“El PET es completamente reciclable y es el plastico mas reciclado en los EE. UU. y en todo el
mundo. En los Estados Unidos se recuperan cada afio mas de 1.500 millones de libras de botellas y envases

de PET usados para su reciclaje”. (PETRA, 2015)

2.2.3 REUTILIZACION DE MATERIA PRIMA.

La reutilizacion de materia esta basada en el reciclaje de los desperdicios de materias prima
(Laminas PET). Los desperdicios son sobrantes de materia prima que no pueden utilizarse sin el

procedimiento adecuado que permita la conversion de reciclaje a producto de materia prima.
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“El reciclaje de plastico se refiere al proceso de recuperacion de desechos o desperdicios de plastico
y al procesamiento de materiales en productos funcionales y Utiles. El objetivo de esta actividad es reducir
las altas tasas de contaminacién plastica y, al mismo tiempo, poner menos presion sobre los materiales
virgenes para producir nuevos productos plasticos. Ademas, ayuda a conservar los recursos y desvia los

plasticos de los vertederos o destinos no deseados, como los océanos” (RECECO, 2019).
2.2.4 EMPAQUES TERMOFORMADOS

Dentro de la variedad de los productos que pueden fabricarse del plastico, se
encuentran los Empaques Termoformados, los cuales forman parte en un gran porcentaje
en el sector alimenticio, por sus multiples caracteristicas que facilitan su embalaje y
distribucion debido a la complejidad de su forma compacta.

“El plastico es considerado ademas uno de los empagues primarios mas beneficioso
para el sector alimenticio, pues mas alla de sus propiedades de preservacion, es econémico
y de facil transporte” (Vistazo.com, 2019).

Existen una gran variedad de empaques termoformados; materiales como PET,
PVC entre otros son utilizados para su fabricacion, dentro de ellos se puede encontrar

Blister, SkinPack, Clamshell, y Trifold.

2.2.5 PROCESO MANUFACTURA EMPAQUES TERMOFORMADOS
El proceso de manufactura de los empaques termoformados, es un proceso complejo el
cual haido evolucionando para optimizar los procesos y lograr el prototipo del molde deseado en

periodos mas cortos.

El termoformado es una técnica de moldeo de plastico que da como resultado una variedad de
productos altamente utilizables. Durante este proceso de fabricacién, se calientan ldminas finas de plastico
para facilitar su manipulacién. Una vez que una hoja alcanza una temperatura flexible, se forma sobre un
molde macho o hembra. Después de enfriarlo hasta obtener una forma terminada, el producto final se recorta

para aumentar su usabilidad. (TranPack, 2020).
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Actualmente, especialmente en el sector alimenticio, prefieren los empaques
termoformados fabricados de material PET, y que sus productos sean envasados en ellos,

por muchas ventajas, dentro de las cuales esta su proceso de reciclaje.

Los materiales de barrera mas efectivos son plasticos incompatibles (EVOH, PA, PP, PET, PVDC).
Las peliculas de los plasticos que han de formar el envase, alimentadas en rollos, pasan individualmente por
calentadores dispuestos en sdndwich y se moldean luego conjuntamente. A la salida del molde se trogquelan
y separan las piezas, que estan adheridas por contacto, y la membrana de peliculas sobrantes se separa y se

enrollan individualmente las distintas peliculas para su recuperacién. (Interempresas.net, 1996).

2.2.6 PREFACTIBILIDAD

Para la realizacion de un proyecto de inversion debe seguirse una serie de lineamientos
para poder llevar acabo el anteproyecto o estudio de prefactibilidad.

(Urbina, Evaluacion de Proyectos, 2010) afirma: “Las areas generales en las que se aplica
la metodologia de la evaluacion de proyectos son: Instalacion de una planta totalmente nueva,
elaboracion de un nuevo producto de una planta ya existente, ampliacion de la capacidad instalada
0 creacion de sucursales, sustitucion de maquinaria por obsolescencia o capacidad insuficiente”
(p-4).

Un Estudio de Prefactibilidad nos permite determinar la viabilidad de la ejecucién de un
proyecto y poder visualizar los diferentes escenarios que pueden darse.

(Urbina, Evaluacion de Proyectos, 2010) afirma:

Este estudio profundiza el examen en fuentes secundarias y primarias en investigacion de mercado, detalla
la tecnologia que se empleard, determina los costos totales y la rentabilidad econdmica del proyecto y es la base en

que se apoyan los inversionistas para tomar una decision (p.5).

En la siguiente figura 14, (Urbina, Evaluacion de Proyectos, 2010) nos muestra la

metodologia que debe seguirse para la evaluacién de proyectos.
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Fermulacién y evaluacién

de proyectos
Definicién
de objetivos
A3 Anilisis Andlisis Analisis
Anélisis : i )
_ técnico econdmico soCio-
de mercado } .
operativo financiero econdmico
[ Retroalimentacién Resumen y conclusiones

Decisitn sobre el proyecto

Figura 14 Estructura General Evaluacion de Proyectos.

Fuente: (Urbina, Evaluacién de Proyectos, 2010).

2.2.7 ESTUDIO MERCADO.

(Urbina, Evaluacion de Proyectos, 2010) afirma: “Area en que confluyen las fuerzas de la
oferta y la demanda para realizar las transacciones de bienes y servicios a precios determinados”
(p.13).

Con el estudio de mercado en un estudio de factibilidad se busca determinar ese mercado
que no ha sido cubierto, conocer el nivel de aceptacion de determinado bien o servicio, y el riesgo
que se enfrenta al momento de introducir un producto nuevo.

En lafigura 15 se muestra la estructura que conlleva un estudio de mercado previo a realizar

uno técnico y econdmico dentro de un estudio de factibilidad.
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Anilisis

del mercado
Analisis Analisis Anélisis Analisis dala
delacferta de la demanda de los precios comerdalizacidn
Conclusionas
del analisis
de mercado

Figura 15 Estructura del Andlisis de Mercado.

Fuente: (Urbina, Evaluacion de Proyectos, 2010).

2.2.8 ESTUDIO TECNICO.

(Urbina, Evaluacion de Proyectos, 2010) Afirma: “Un estudio técnico conlleva la
determinacion del tamafio dptimo de la planta, determinacion de la localizacion éptima de la
planta, ingenieria del proyecto y analisis organizativo, administrativo y legal” (p.7).

En la figura 16, que se muestra a continuacion se detallan las partes que conlleva un estudio

técnico y los cuales deben tomarse en cuenta al momento de determinar si es viable un proyecto.
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Analisis y determinacion de La localizacion
optima del proyecto

.

Analisis y determinacion del tamafio
dptimo del proyecto

.

Andlisis de la disponibilidad y el costo
de los suministros e insumos

:

Identificacién y descripcion del proceso

'

Determinacion de La organizacion humana
¥ juridica que se requiere para La correcta
operacion del proyecto

Figura 16 Partes que conforman un Estudio Técnico.

Fuente: (Urbina, Evaluacién de Proyectos, 2010).

2.2.9 ESTUDIO ECONOMICO.
Con el anélisis econdémico permitira determinar la vialidad de la realizacion del proyecto,

en el caso de ARCOPACK S.A., la adquisicion del extrusor y el molino.

La parte del andlisis econdmico pretende determinar cudl es el monto de los recursos econdémicos
necesarios para la realizacion del proyecto, cuél serd el costo total dela operacién de la planta (que abarque

las funciones de produccién, administracion y ventas), asi como otra serie de indicadores que servirdn como
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base para la parte final y definitiva del proyecto, que es la evaluacién econémica. (Urbina, Evaluacion de

Proyectos, 2010).

La figura 17, muestra la estructuracion del analisis econémico que debe realizarse

en el presente estudio de factibilidad.

Ingresos

Costos financieros

tabla de pago de la deuda [~
¥ Estado de resultados —
Costos totales produccién-
administracién-ventas-financieros ]
> Punto de equilibrio
Inversién total -
fija y diferida
¥
Depreciacién y amortizacién ] Balance general
L—7 /
Capital de trabajo
Evaluacién econémica =

Costo de capital

Figura 17 Estructuracion del Analisis Econémico.

Fuente: (Urbina, Evaluacion de Proyectos, 2010).

2.3 CONCEPTUALIZACION.

En la presente seccidn se analiza cada una de las variables tanto dependientes como

independientes, y su grado de afectacion e implicacion en el presente estudio.
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2.3.1 VARIABLE DEPENDIENTE

(Sampieri, Metodologia de la Investigacion, 2010) afirma: “La variable dependiente no se
manipula, sino que se mide para ver el efecto que la manipulacion de la variable independiente
tiene en ella” (p.123). Para nuestro presente estudio de factibilidad, la Tasa Interna de Retorno
(TIR), seré nuestra variable dependiente.

2.3.1.1. TASA INTERNA DE RETORNO (TIR).

“La tasa interna de retorno (TIR) es una medicion del presupuesto del capital que usan las
compafiias para determinar la rentabilidad de una inversion potencial o de un proyecto basado en
predicciones de flujo de caja” (IG.com, 2020).

(Ver Ecuacion 1)

— - J=
(1+TITR) (1)

2.3.2 VARIABLES INDEPENDIENTES

Estas son aquellas que pueden manipularse por el investigador para obtener los resultados
que se buscan a traves de la variable dependiente.

(Sampieri, Metodologia de la Investigacion, 2010) afirma: “Las variables adquieren valor
para la investigacion cientifica cuando llegan a relacionarse con otras variables, es decir, si forman

parte de una hipdtesis o una teoria” (p.93).
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2.3.2.1 OFERTA.

En un estudio de factibilidad realizar un analisis de mercado es uno de los principales
determinantes de viabilidad para la realizacion de un proyecto.

(Urbina, Evaluacién de Proyectos, 2010) afirma: “Es la cantidad de bienes o servicios que
un cierto numero de oferentes (productores) esta dispuesto a poner a disposicion del mercado a un
precio determinado”(p.41).

2.3.2.2 DEMANDA.

“Es la cantidad de bienes y servicios que el mercado requiere o solicita para buscar la
satisfaccion de una necesidad especifica a un precio determinado” (Urbina, Evaluaciéon de
Proyectos, 2010).

En un andlisis de la demanda se puede determinar el nivel de aceptacion que tiene un
producto, determinar precio, asi como las fortalezas y debilidades a las que debe enfrentarse en un
mercado determinado.

2.3.2.3 PRECIO.

Mediante un analisis del precio en un estudio de mercado se puede determinar hacia donde
se inclinara la oferta o la demanda.

“Es la cantidad monetaria a la cual los productores estan dispuestos a vender y los
consumidores a comprar un bien o servicio, cuando la oferta y la demanda estan en equilibrio”
(Urbina, Evaluacion de Proyectos, 2010).

2.3.2.4 COMERCIALIZACION.

Determinar la comercializacion de un bien o servicio, es de vital importancia para toda

empresa, en vista que presenta un panorama como hacer llegar ese bien o servicio al consumidor

final, y esta es una etapa g muchas veces es obviado por las empresas.
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“Es la actividad que permite al productor hacer llegar un bien o servicio al consumidor con

los beneficios de tiempo y lugar” (Urbina, Evaluacion de Proyectos, 2010).

2.3.2.5 LOCALIZACION.

(Urbina, Evaluacion de Proyectos, 2010) afirma: “Es lo que contribuye en mayor medida
a que se logre la mayor tasa de rentabilidad sobre el capital (criterio privado) o a obtener el costo
unitario minimo (criterio social)” (p.86).

Con la presente variable en el estudio técnico se pretende determinar si la ubicacién actual
de la empresa es la idénea para la instalacion de la maquinaria a instalar en la empresa
ARCOPACK S.A.

2.3.2.6 TAMANO.

Cuando nos referimos al tamafio, es a las dimensiones necesarias del area para la
instalacion del extrusor y el molino; asi como los movimientos del proceso.

“Es su capacidad instalada, y se expresa en unidades de produccién por afio. Se considera
Optimo cuando opera con los menores costos totales o la maxima rentabilidad econémica” (Urbina,
Evaluacion de Proyectos, 2010).

Segun (Urbina, Evaluacion de Proyectos, 2010), “Existen determinantes factores como ser
el determinar el tamafio de una nueva unidad de produccién es una tarea limitada por las
relaciones reciprocas que existen entre el tamafio, la demanda, la disponibilidad de las materias
primas, la tecnologia, los equipos y el financiamiento” (p. 84).

2.3.2.7 EQUIPO.
“Conjunto de maquinaria e instalaciones necesarias para realizar el proceso transformador”

(Urbina, Evaluacion de Proyectos, 2010).
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Al momento de tomar la decision sobre la adquisicién de nuevo equipo 0 maquinaria
existen ciertos factores que deben considerarse desde el precio, la capacidad de produccion,
dimensiones, la mano de obra que requerira, infraestructura, costos y gastos en que se incurriran
entre otros.

2.3.2.8 COSTOS DE INSUMOS Y SUMINISTROS.

Son todos aquellos costos y recursos que se incurren en el proceso de produccion para la
transformacion de un bien o servicio, en el caso de la empresa ARCOPACK S.A., son todos los
recursos necesarios para la produccion de los empaques termoformados.

2.3.2.9 DESCRIPCION DEL PROCESO.

Determinar el proceso de produccion para la obtencién de un producto, para poder realizar
el proceso de manufactura en un tiempo determinado, con la tecnologia y equipo adecuado.

“Facilita la distribucion de la planta aprovechando el espacio disponible en forma 6ptima,
lo cual, a su vez, optimiza la operacion de la planta mejorando los tiempos y movimientos de los
hombres y las maquinas” (Urbina, Evaluacion de Proyectos, 2010).

2.3.2.10 ORGANIZACION HUMANA.

Parte del estudio de factibilidad se encuentra en estructurar un organigrama de cOmo se
encuentra estructurada la empresa, en el caso del presente estudio consistiria detallar el personal
necesario para el funcionamiento de la maquinaria.

(Urbina, Evaluaciéon de Proyectos, 2010) sefiala a la organizacion humana, como el
elemento humano necesario para realizar el proceso productivo.

En el presente estudio es sumamente importante determinar como quedara el organigrama

de la empresa que influird de manera determinante en el estudio econémico.
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2.3.2.11 ORGANIZACION JURIDICA.

Existen diversos lineamientos legales que deben seguirse tanto al constituir una nueva

empresa como al momento de realizar cambio, situaciones que pueden suscitarse pueden ser:

Desde la primera actividad al poner en marcha un proyecto, que es la constitucion legal de

la empresa, la ley dicta los tipos de sociedad permitidos, su funcionamiento, sus restricciones,

dentro de las cuales la mas importante es la forma y el monto de participacion extranjera en la

empresa.

2.3.2.12 COSTOS.

El primer factor a definir en un estudio econémico son los costos en un proyecto, dentro

de los cuales se desprenden los Costos de Produccion, Administracion, Venta y Financieros.

Los Costos de Produccion son aquellos en los que se incurre para la elaboracion de un bien

0 servicio, dentro de los cuales se encuentra:
a) Costo de Materia Prima
b) Costos de Mano de Obra
e) Costos de Agua
g) Control de calidad

i) Cargos depreciacion y amortizacion

j) Otros costos para disminuir contaminacion.

c) Envases
d) Costos de Energia Eléctrica
f)  Combustibles

h) Mantenimiento
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Los costos de administracion son todos aquellos que se incurren por realizar las diferentes
funciones administrativas.
Los costos de ventas son aquellos que tiene una empresa por la venta de un bien o servicio

y los financieros son los que incurre la empresa por las diferentes operaciones financieras.

Son los intereses que se deben pagar en relacion con capitales obtenidos en préstamo. Algunas veces
estos costos se incluyen en los generales y de administracién, pero lo correcto es registrarlos por separado,
ya que un capital prestado puede tener usos muy diversos y no hay por qué cargarlo a un area especifica

(Urbina, Evaluacion de Proyectos, 2010).

2.3.2.13 INVERSION TOTAL

La inversion total en un estudio econdmico puede ser total y diferida; se define como
inversion total a las adquisiciones tangibles necesaria para el inicio de funcionamiento de una
empresa y es diferida, es toda aquella inversion inicial intangible necesaria para inicio de operacion
de una empresa.

“La inversion inicial comprende la adquisicién de todos los activos fijos o tangibles y
diferidos o intangibles necesarios para iniciar las operaciones de la empresa, con excepcién del
capital de trabajo” (Urbina, Evaluacion de Proyectos, 2010).

2.3.2.14 DEPRECIACION Y AMORTIZACION

“El término depreciacion tiene exactamente la misma connotacion que amortizacion, pero
el primero sélo se aplica al activo fijo, ya que con el uso estos bienes valen menos; es decir, se
deprecian; en cambio, la amortizacion s6lo se aplica a los activos diferidos o intangibles, ya que,

por ejemplo, si se ha comprado una marca comercial, ésta, con el uso del tiempo, no baja de precio
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0 se deprecia, por lo que el término amortizacion significa el cargo anual que se hace para recuperar

la inversion” (Urbina, Evaluacion de Proyectos, 2010).

2.3.2.15 CAPITAL DE TRABAJO.
Determinar el capital de trabajo es importante para la realizacion del presente estudio de
factibilidad, ya que estableciendo esta variable permitira definir y llevar una buena administracion

sobre ella.

Desde el punto de vista contable el capital de trabajo se define como la diferencia Aritmética entre el activo
circulante y el pasivo circulante. Desde el punto de vista practico, esta representado por el capital adicional (distinto
de la inversion en activo fijo y diferido) con que hay que contar para que empiece a funcionar una empresa; esto es,
hay que financiar la primera produccion antes de recibir ingresos; entonces, debe comprarse materia prima, pagar
mano de obra directa que la transforme, otorgar crédito en las primeras ventas y contar con cierta cantidad en efectivo

para sufragar los gastos diarios de la empresa. (Urbina, Evaluacion de Proyectos, 2010).

2.3.2.16 COSTO CAPITAL.
Toda empresa al momento de constituirse debe realizar una inversion inicial, el cual puede
provenir de fondos propios o fuentes de financiamiento.
“El capital que forma esta inversion puede provenir de varias fuentes: s6lo de personas
fisicas (inversionistas), de éstas con personas morales (otras empresas), de inversionistas e
instituciones de crédito (bancos) o de una mezcla de inversionistas, personas morales y bancos”

(Urbina, Evaluacion de Proyectos, 2010).
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2.4 INSTRUMENTOS

La presente investigacion estd enfocada en un analisis de factibilidad, motivo por el cual
el desarrollo del presente analisis estard basado bajo los lineamientos de Evaluacién de Proyectos
de Gabriel Baca Urbina, en donde los instrumentos utilizados para determinar la factibilidad son
un estudio técnico y econdmico. El estudio de mercado en el presente proyecto no sera necesario

debido a que la empresa se encuentra operando y cuenta con sus ventas establecidas.

2.4.1 ESTUDIO TECNICO.

El estudio técnico permite conocer de forma detallada todos los aspectos técnicos
operativos de relevancia en un proyecto de inversion. El estudio tenido de un proyecto ‘“Presenta
la determinacidn del tamafio 6ptimo de la planta, la determinacion de la localizacion éptima de la
planta, la ingenieria del proyecto y el analisis organizativo, Administrativo y legal” (Urbina,
Evaluacién de Proyectos, 2010).

Para poder determinar la localizacion Optima del proyecto existen dos métodos, los cuales
consisten en:
1. Método Cualitativo por Puntos:

“Asigna factores cuantitativos a una serie de factores que se consideran relevantes
(cualitativos) para la localizacion” (Urbina, Evaluacion de Proyectos, 2010).
2. Método Cuantitativo Vogel :
“Analisis de los costos de transporte, tanto de materias primas como de productos terminados”
(Urbina, Evaluacion de Proyectos, 2010).

Para determinar el tamafio Optimo de la maquinaria es necesario determinar ciertos

factores, los cuales son determinantes al momento de realizar el estudio técnico.
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(Urbina, Evaluacion de Proyectos, 2010) afirma: “Determinar el tamafio de una nueva
unidad de produccion es una tarea limitada por las relaciones reciprocas que existen entre el
tamafio, la demanda, la disponibilidad de las materias primas, la tecnologia, los equipos y el
financiamiento”(p.84).

Dichos factores comprenden desde la demanda, determinar la cantidad de suministros e
insumos necesarios, tecnologia y equipo, financiamiento y determinar la organizacion.

2.4.2. ESTUDIO ECONOMICO.

El estudio economico permite identificar una serie de factores que fortalece la
investigacion. A través de la realizacion del presente estudio se puede lograr determinar si la
empresa, en su defecto ARCOPACK S.A., cuanto con los recursos econémicos necesarios para la
adquisicion de la maquinaria deseada.

El estudio financiero de la presente investigacion, esta basado en el analisis y
profundizacion de los estados financieros internos de la compafiia, considerando los Gltimos cinco
afios de operacion del 2015-2019. Los estados financieros estan integrados por:

a.- Estado de Situacion Financiera,
b.- Estado de Resultado,
c.- Estado de Inversion de los Socios, y
e.- Flujos de Efectivo.
En la tabla 1 y 2 se muestra un ejemplo de cédmo se encuentra estructurado un Balance

General y un Flujo de Efectivo, los cuales sirven para mostrar la situacion financiera de la empresa.
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Tabla 1 Muestra de un Balance General.

PRUFROCK CORPORATION
Balances 2008 y 2009
(en millones de ddélares)
2008 2009 Cambio
Activos
Activos circulantes
Efectivo % B84 % 98 +% 14
Cuentas por cobrar 165 188 + 23
Inventario 393 422 + 29
Total % 642 % 708 +% 66
Activos fijos
Planta y equipo neto 2731 +%$149
Activos totales +$215
Pasivos circulantes
Cuentas por pagar % 312 $ 344 +$ 32
Documentos por pagar 231 196 - 35
Total $ 543 $ 540 -$ 3
Deuda a largo plazo $ 61 $ 4567 74
Capital de los propietarios
Accionas comunes y superavit pagados % 500 $ 550 +$ 50
Utilidades retenidas 1799 2041 + 242
Total $2209 +$292
Pasivos y capital de los propietarios totales 33373 +$215
Fuente: (Ross, 2010).
Tabla 2 Muestra de un Estado de Resultados.
PRUFROCK CORPORATIOMN
Estado del flujo de efectivo 200959
fen millones de ddalares)
Efectivo, principios del afo $ B84
Actividades de opaeracidn
LUtilidad neta 363
Mas:
Depreciacidn 276
Incremento en cuaentas por pagar 32
Menos:
Incremento en cuentas por cobrar — 23
Incremento en inventario — 29
Efaectivo neto de las actividades de oparacidn H619
Actividades de inversidn
Adquisiciones de activos fijos —$425
Efectivo neto de las actividades de inversion —$425
Actividades de financiamiento
Drisminucidn en documeantos por pagar —% a5
Disminucidan en la deuda a largo plazo — 4
Drividendos pagados — 121
Incremento en acciones comunes 50
Efectivo neto de las actividades de financiamiento —$180
Incremeanto neto aen efectivo * 14
Efectivo, finales del afo $ o8

Fuente: (Ross, 2010).
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Para efectos de la presente investigacion la administracion de la compafiia, ha preparado
los estados financieros de acuerdo a los principios de contabilidad generalmente aceptados en
Honduras. Los principios de Contabilidad generalmente aceptados en Honduras, se basan
sustancialmente en regulaciones mercantiles e impositivas, lo cual es una practica previa a la
entrada en vigencia de las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF).

El estudio financiero también aplican realizar una serie de anélisis que permitan determinar
si es viable realizar la inversion o no, considerando una serie de factores y elementos que se
detallan a continuacion:

2.4.2.1 ESTADOS FINANCIEROS PROYECTADOS.
Los estados financieros proyectos se realizan con la finalidad de analizar el impacto

financiero que tendria la compafiia en los periodos futuros considerando realizar la inversion.

2.4.2.2 FLUJO DE EFECTIVOS PROYECTADOS.
Los flujos de efectivos proyectados son basicamente una herramienta financiera que
permiten conocer el comportamiento del efectivo, considerando las entradas y saldas de efectivo

proyectados.
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CAPITULO Ill. METODOLOGIA.

En el siguiente capitulo se detalla la congruencia metodoldgica de las diferentes variables

de investigacion, Hipotesis, el enfoque y métodos del presente proyecto.

3.1CONGRUENCIA METODOLOGICA

En esta seccidn se presenta la congruencia secuencial del presente estudio de investigacion,

con el cual se busca dar repuestas a las preguntas de investigacion planteadas al inicio del presente

analisis de factibilidad.

3.1.1 MATRIZ METODOLOGICA

Tabla 3 Matriz Metodoldgica.

Titulo Problana

2E= factible
parz la
ermpresa
AFRCOPACE
5.4 desda
el punto de
wista
econcmco la
adguisicidn
da un
da axtrozor ¥ o
molmo gque

Fuente: Elaboracién Propia.

Preguntas de
nrresthizacidn

2 Cudles son las
dimen=iones del
axtrusor v el
moling a adgquirir,
por parte de la
empresa Arcopack
5A7

Jlomo se
ancuentra
financieraments la
empresa para
proceder a la
adguisicidn de la

magquinaria?

2Cudl seria el
beneficio gqua
percibiria la
ermpresa =1 produce
=1 propia lanma
PET?

General

Dratermuinar
medizrte
eztudio de
factibilidad
la
adouuisicidn
da umn
exhrusor ¥ um
molmo, que
permita la
uwhilizacion
de
desperdicios
de materia
prima v la
fabricacion
de su propia
lamina FET
dela
SIDTesa
ARCOPAC
ES.A

Obetrvros
Especifico

Determinar
mediante un
estodio
técnico las
dimensiones
del ectruzor v
el moline a
adquimir, por
parte de la
empresa
Arcopack 5 4.

Warizbles
Independients Drapendiente
Ofarta.
Demanda.
Precic.

Cromnercizalizacion.

Localizacion.
Tamatic.
Equpo.
Costo de

suministros e

n=nmos.
Descripeion del
proceso.
Organizacicn
humana.
Organizacicn
Juridica Tasz interna

Ingre=os.
Costos.
Inversion total.
Depraciaciones v
amorbizaciones.
Capital de trabajo.
Cozto da capital

hiaterizs primas.
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3.1.2 OPERACIONALIZACION VARIABLES.

En la operacionalizacion de las variables se define de manera conceptual y
operacional a cada una de las variables que son objeto de analisis, con el objetivo de
eliminar conceptos difusos que pudieran engloban y de esa forma crear una correcta
interpretacion.

“Una variable es una propiedad que puede fluctuar y cuya variacion es susceptible
de medirse u observarse” (Sampieri, 2010).

La técnica utilizada en la evaluacion econdémica sirve para cuantificar la
rentabilidad por medio del calculo de la tasa interna de rendimiento, el cual a su vez, es
afectada por las variables independientes del estudio de mercado, técnico y econémico.

Sin embargo debido a que la compafiia posee varios afios de operar en el mercado,
ya cuenta con registros histéricos que evidencia una oferta y demanda, los productos,
precios, promociones estan plenamente estructurados en la organizacion, por lo tanto se
omite el estudio de mercado.

A continuacion en la figura 18, se muestra la estructura del estudio de
prefactibilidad considerado en el presente proyecto, los cuales tendran una influencia en la
variable dependiente objeto del presente estudio, la cual es la Tasa Interna de Rendimiento
(TIR).

En la figura 19, se presenta un diagrama de las variables que incluye a las variables

independientes de la presente investigacion y la variable dependiente.
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Estudio de Mercado

Estudio Técnico

Estudio Econémico

Figura 18 Estructura Estudio de Factibilidad.

Fuente: Elaboracion Propia.
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Localizacion
Materias
primas Tamario

Costo de
capital

- i

Capital de suministros e
trabajo insumos
TASA INTERNA DE
RENDIMIENTO
TIR

Descripcién

Depreciaciones y

amortizaciones

del proceso

Inversion Organizacion
total humana

e Organizacion
OStos juridica
Ingresos

Figura 19 Diagrama Variables.

Fuente: Elaboracién Propia.
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El siguiente diagrama de la figura 20, muestra la agrupacion de las variables independientes

que se analizan en el estudio técnico y las dimensiones que éstas abarcan
Dimensién Variable independiente Variable dependiente
Macrolocalizacion
> Localizacion
Microlocalizacién
Area Tamario
Eficiencia productiva Equipo.

Rendimiento BEmme  Costo de suministros e insumos

Eficiencia .
T Descripcion del Proceso

Puestos de trabajo —_—

Organizacion humana

Legal —

Organizacion juridica

Figura 20 Variables y Dimensiones de un Estudio Técnico.

Fuente: Elaboracion Propia.

41



El siguiente diagrama de la figura 21, se muestra la agrupacion de las variables
independientes, que se analizan en el estudio financiero y las dimensiones que éstas abarcan.

Dimensién Variable independiente Variable dependiente

Ventas Ingresos.

Produccién

Administracion

\entas

Financieros

Fija Inversion total

Tipo de activo Depreciaciones y amortizaciones

Balance general Capital de trabajo

CCPP

Costo de capital

Suministros e insumos Materias primas

Figura 21. Variables y Dimensiones de un Estudio Financiero.

Fuente: Elaboracién Propia.
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Tabla 4 Operacionalizacion Variables.

Variable
Independiente
Localizacion.

Tamanio.

Equipo.

Costo de
suministros e
insumos.

Descripcion del
Proceso.

Organizacién
humana.

Conceptual
La ubicacion
geografica del
proyecto
contribuye en
gran medida a
que se logre la
mayor
rentabilidad.
Area fisica que
contiene la
capacidad
instalada.
Maquinaria
necesaria que
interviene en el
proceso de
produccion del
producto.
Elementos
necesarios para
brindar un
servicio al
cliente.
Conjunto de
operaciones
que realizan el
personal y la
magquinaria
para brindar un
servicio.
Elemento
humano que
interviene en
los diferentes
procesos.

Definicion
Operacional
Seleccionar

adecuadamente

una propuesta que
retna las mejores

condiciones para
la ubicacion.

Determinar el area

de ocupacion
requerida en el
proyecto.
Seleccion de

equipo con mejor

eficiencia de
produccion.

Tasa de uso de los
insumos dentro de

los procesos.

Tiempo que

demora un proceso

en transformar su
producto final.

Cantidad de

puestos de trabajos

que requeriran de
contratacion.

Dimensién

Macrolocalizacion

Microlocalizacién

Area.

Eficiencia

productiva.

Rendimiento.

Eficiencia.

Puestos de trabajo.

Indicador

Fuente de materias
primas.

Mano de obra
disponible.
Cercania con el
mercado consumidor.
Infraestructura.
Servicios.
m2.

Capacidad de

produccion.

Tasa de uso.

Ciclo de produccién.

NuUmero de puestos.
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Continuacion de Tabla 4.

Variable
Independiente
Organizacion

juridica.

Ingresos.

Costos.

Inversion total.

importantes a
considerar en
las normas
gubernamental
es, regionales
y locales que
regulan el
funcionamient
0.
Cantidad mon-
-etaria total
que se recibe
por ventas.
“Es un
desembolso en
efectivo o en
especie hecho
en el pasado
(costos
hundidos), en
el presente
(inversion), en
el futuro
(costos
futuros) o en
forma virtual
(costo de
oportunidad)”
(Urbina, 2010,
p.139).
Cantidad
monetaria
destinada a la
adquisicion de
todos los
activos

necesarios para

las
operaciones.

Definicion
Conceptual Operacional
Aspectos Implica el

cumplimiento de
las leyes, codigos
y reglamentos que

regulan las
actividades y
procesos.

(Cantidad
demandada) *
(Precio del
producto)
Costos

administrativos +

Costos de
produccion +

Costos de venta +

Costos
financieros

Valor de activos
fijos + Valor de
activos diferidos

Dimensién

Legal.

Ventas.

Costo de ventas

Gastos de
Administracion

Gastos de Ventas

Gastos Financieros

Fija.

Indicador

Grado de
cumplimiento.

Lempiras/ mes.

Lempiras/ mes.

Lempiras.



Continuacion de Tabla 4.

Variable

Definicion Dimension
Independiente Conceptual Operacional
Depreciaciones y Valor de (Costo total de Tipo de activo.
amortizaciones. desgaste que activo - Valor
sufren los residual) *
activos fijos a Tasa de
través del depreciacién
tiempo debido a
Su uso.
Capital de trabajo. Recursos “Diferencia Balance general.
disponibles con aritmética

que cuenta la
empresa que
permite echar

entre el activo
circulante y el

pasivo
andar el circulante”
proyecto. (Urbina, 2010).
Costo de capital. Indica la Determinar Costo de capital
integracion del mediante la promedio
capital utilizado  aplicacion de ponderado CCPP.
en la la ecuacion
financiacion de  matematica el
los proyectos, costo de
estas pueden ser capital,
de varias considerando
fuentes: diversos
Inversionistas, factores que
Personas intervienen en
morales, la ecuacion.
Bancos.
Materias primas. El

Seleccionar las Suministros e

abastecimiento

materias insumos.
de las materias primas
primas idoneas, que

disponibles debe sean adecuadas
ser en cantidad y para el proceso

calidad de de produccion.
acuerdo a

(Urbina, 2010,
p.112).

Fuente: Elaboracién propia.

Indicador

Lempiras/ afio.

Tasa.

Fuentes de
financiamiento.
Costo de capital de
cada fuente.
Escudo fiscal.

Cadena de suministros,
proveedores locales e
internacionales, costos
adicionales, descuentos
por volumen, logistica,
existencias, capacidad
de suplir, monopolios,
tarifas de energia,
precio de combustible,
rendimiento.
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3.1.3 HIPOTESIS

La siguiente hipdtesis de investigacion servira para determinar la factibilidad de la
adquisicion de un extrusor y un molino para la empresa ARCOPACK S.A.

Hi: La tasa interna de retorno (TIR) es mayor al costo promedio ponderado de capital
(CPPC) de 11.30% que actualmente posee la empresa de ARCOPACK S.A.

Ho: La tasa interna de retorno (TIR) no es mayor al costo promedio ponderado de capital

(CPPC) de 11.30% que actualmente posee la empresa de ARCOPACK S.A.

3.2 ENFOQUE Y METODOS

El enfoque de la presente investigacion es cuantitativo, ya que usa la recoleccion de datos
para probar la hipotesis, en base a la medicion numérica y al analisis estadistico, que permite
establecer patrones de comportamiento y probar las teorias (Sampieri, Metodologia de la
Investigacion, 2010).

El disefio de la investigacidn, es no experimental, ya que no se manipulan las variables del
presente andlisis de factibilidad.

La investigacion es transversal, porque la informacion y datos que se recolectan estan en
un periodo de tiempo en especifico.

El alcance es descriptivo, ya que tienen como objetivo indagar sobre la incidencia de las
modalidades o niveles de una o0 mas variables consideradas (Sampieri, 2010).

La figura 22 presenta de forma gréfica el disefio metodoldgico de la presente investigacion,
trazado para alcanzar los objetivos del estudio, asi como las técnicas empleadas para dar respuestas

confiables a las preguntas de investigacion formuladas en el planteamiento del problema.
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Cuantitativo
= I
() Objetivo General,

O Objetivo especificos. No

experimental

. Preguntas de investigacion.

A S
Transversal
m

No
probabilisiticos

Estudio de
mercado

Estudio técnico

Figura 22 Esquema Metodoldgico.

Fuente: Elaboracion Propia.

Estudio econémico
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3.3. DISENO DE LA INVESTIGACION

3.3.1 POBLACION.

Segun  (Sampieri, 2010) afirma: “Que una poblacion o universo basicamente es un
conjunto de todos los casos que concuerdan con determinadas especificaciones”. En el caso de la
presente investigacion, no aplica la tenencia de una poblacién debido a que no se estara realizando
el estudio de mercado.

3.3.2 MUESTRA.

Segin (Sampieri, 2010) afirma: “Que no siempre tendremos una muestra en una
investigacion, pero en la mayoria de las situaciones si realizamos el estudio en una muestra”. En
la presente investigacion no estard analizando muestra debido a que no se esté realizando el estudio
de mercado.

3.3.3 UNIDAD DE ANALISIS.

La unidad de andlisis en la presente investigacion esta integrada por un extrusor y un
molino el cual dependiendo del andlisis obtenido se determinaria la afectacion en la unidad de

respuesta de la presente investigacion.

3.3.4. UNIDAD DE RESPUESTA.
La unidad de respuesta de la presente investigacion esta conformada por la tasa interna de

rendimiento (TIR) obtenida a través del resultado de los estudios técnicos y econémicos.
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3.4 TECNICAS E INSTRUMENTOS APLICADOS.

El instrumento aplicado en la presente investigacion es el estudio de prefactibilidad, con
su estudio técnico y estudio econdmico-financiero bajo los lineamientos del libro Evaluacion de
Proyectos, Sexta Edicién de Gabriel Baca Urbina.

3.4.1 TIPOS DE INSTRUMENTOS.

Los instrumentos de medicion representan un recurso o material que disponen los
investigadores para registrar la informacion que se va recolectando de los elementos de la
poblacion y sobre los datos de las variables independientes del estudio.

En el presente estudio de factibilidad los siguientes instrumentos fueron utilizados:

» Estados Financieros: A través de ellos se llevara a cabo el estudio economico, con los
cuales se realizaran los diferentes analisis financieros, tanto indicadores de rentabilidad

como la tasa interna de rendimiento, que determinaran la factibilidad del presente estudio.

3.5 FUENTES DE INFORMACION.
Todo estudio de investigacion cuenta tanto con fuentes primarias como secundarias, las

cuales dan origen y fundamentan el presente estudio.

3.4.1 FUENTES PRIMARIAS
Las fuentes primarias del presente proyecto de investigacion son los Estados Financieros e

informacion proporcionada por la empresa ARCOPACK, S.A.

3.4.2 FUENTES SECUNDARIAS

Las fuentes secundarias son aquellas que han sido analizadas por otros autores, y serviran
en el presente estudio de investigacion para soporte del mismo.

En la figura 21, muestra las diferentes fuentes secundarias utilizadas en el presente analisis

de factibilidad, para ampliar de manera significativa el presente estudio de investigacion.
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(. Evaluacién de Proyectos,\ (. Informacion obtenida de\
septima edicion de diferentes paginas
Gabriel Bacca Urbina. web,como ser informes,

articulos,datos estadisticos,
relacionados con el estudio
de nuestra investigacion.

« Metodologia de la
investigacion,quinta
edicion de Roberto H.
Sampieri.
» Fundamentos de Finanzas
Corporativas, Ross.

Libros de s
Texto )’

Figura 23. Fuentes Secundarias de Informacion.

Articulos '

Fuente: Elaboracion Propia.
3.5 LIMITANTES DE ESTUDIO
Dentro de las limitantes que se tienen al realizar el presente trabajo de investigacion, es

sobre que no existe un estudio previo que se haya realizado en el pais.
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CAPITULO IV. RESULTADOS Y ANALISIS.

Con el presente estudio de factibilidad para la empresa ARCOPACK S.A., se determina
la factibilidad adquisicién de un extrusor y un molino, que permita la reutilizacion de desperdicios
de materia prima y la fabricacion de su propia Lamina PET para la empresa. En esta seccién se
muestra los resultados obtenidos en el analisis tanto técnico como financiero los cuales serviran

para determinar la viabilidad del proyecto.

4.1 DESCRIPCION DE LA EMPRESA.

La empresa ARCOPACK S.A., es un empresa dedicada a la fabricacién de empaques
termoformados de lamina pet .La empresa fue fundada en el afio 2013, con el fin de satisfacer el
mercado de empaques transparentes a precios competitivos.

Inicialmente se incursiond en el mercado con tres productos:

e Hamburguer tray (Bandeja 5°x5”)

e Hamburguer tray (Bandeja 57x5”") Perforado

e Mini Loaf tray (Bandeja para Marquesote)

e Mini Loaf tray (Bandeja para Marquesote) Perforado
e Muffins tray (Bandeja para 6 cubiletes o quequitos)

Posteriormente en el afio 2014 se complemento la linea de productos, hasta conseguir lo

que actualmente ofrece de productos, con la adquisicion de los siguientes moldes:

e Cookie Tray (Bandeja para galletas)

e Food Tray (Bandeja con division para comida)
e Domo 8A (Domo 260mm)

e Domo 9A (Domo 290mm)

e Domo 10A (Domo 310mm)

Con esta cartera se ha logrado satisfacer gran parte de las necesidades de empaque para

panaderia, reposteria, frutas y verduras.
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4.1.1. ANALISIS DE FACTORES RIESGO (FODA).

Es un analisis tanto interno como externo de la empresa, que permite determinar las

fortalezas, oportunidades, debilidades y amenazas a las que

actualmente.
FODA
FORTALEZAS DEBILIDADES OPORTUNIDADES AMENAZAS
Produccion local Distribucion Clientes potenciales con necesidades no Competidores
Maquinaria Eficiente Producto nuevo cumplidas Importacion de Guatemala, Colombia
Know How Falta estudio de mercado Alianzas estratégicas locales Productos sustitutos
Capacidad de respuesta Costa Rica/ Panama

Andlisis de nuevos empaques segln demanda

Alianzas estratégicas locales
Proceso en una sola etapa

Productos no desarrollados de alta demanda

Amenaza de Productos sustitutos
Foam (Mercado inferior)
Carton (Pastelerfas)

Poder negociacion PROVEEDORES
Driver de precio ($/barril de petrdleo)
Materia Prima (Ldmina/Resina)

RIVALIDAD

Poder negociacion de CLIENTES
Escalade precios (-25%)
Sustituto econdmico (Domos)

se enfrenta ARCOPACK S.A.

Termino de crédito
Amenaza de nuevos productos
Aluminio para microondas
OPS més delgado
Logistica Interna Operaciones Logistica Externa Mt y Ventas Senicio

Produccion Local
Maguinaria altamente productiva
Estandar de calidad garantizado

Eficiencia en produccion
Clientes fuertes directos
Abastecimiento MP
Bajo mantenimiento de maguinaria
Bajo en Mano de obra
Fuerza de ventas actual

Tercerizacion de distribucion

1.- Venta directa +Venta por canales
actuales de las compafifas aliadas
2.- Escala de precio menor que competencia

Produccidn local
Entrega en menor tiempo
Escala de pedido menor
Crédito local

Abastecimiento Planeacion de MP
Desarrollo tecnoldgico Disefio de nuevos productos

Recurso Humano Know How

Infraestructura Ubicacion urbana

Figura. 24 Analisis FODA de la empresa ARCOPACK S.A.

Fuente: (ARCOPACK, 2020).
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4.2 ESTUDIO DE MERCADO.

En todo analisis de factibilidad, la realizacion de un estudio de mercado es uno de los
primeros pasos para determinar la viabilidad de la realizacion de un proyecto.

Con el estudio de mercado se busca determinar la necesidad que existe en el mercado, la
aceptacion de un determinado producto o visualizar la demanda y oferta que pudieran obtenerse al
momento de incorporar un nuevo producto o bien al mercado.

Debido a que la empresa se encuentra operando y ya cuenta con un mercado establecido
con los productos producidos por la empresa, la realizacion de un estudio de mercado en el presente

estudio de investigacion no estara desarrollando.

4.3 ESTUDIO TECNICO.

En esta seccion se desarrolla todos los componentes necesarios de los cuales se conforma
un estudio técnico, fundamentales para el anélisis de factibilidad objeto de estudio.

4.3.1 LOCALIZACION DEL PROYECTO.

La instalacion de la maquinaria a adquirir, serd en las instalaciones mismas donde se
encuentra operando la empresa ARCOPACK S.A., la cual se encuentra ubicada en Barrio La
Guardia, 30 calle, 1-2 ave SO., en la ciudad de San Pedro Sula, departamento de Cortes.

La empresa cuenta con el espacio optimo para la instalacion del extrusor y el molino
respectivamente, por lo cual no sera necesario la reubicacién de la empresa.

La figura 25 muestra la ubicacién exacta de las instalaciones de la empresa ARCOPACK

S.A., en el casco urbano de la ciudad de San Pedro Sula, Cortés.
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Figura 25. Instalaciones de la empresa ARCOPACK S.A.

Fuente: Google Maps.

4.3.2 TAMANO OPTIMO DEL PROYECTO.

Para determinar el tamafio 6ptimo para la instalacion del extrusor y el molino se tom6 como
consideracion la disponibilidad de espacio con la que cuenta la planta de produccion de la empresa
ARCOPACK S.A.

“Es su capacidad instalada, y se expresa en unidades de produccion por afio. Se considera
dptimo cuando opera con los menores costos totales o la maxima rentabilidad econdmica” (Urbina,

Evaluacion de Proyectos, 2010).
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El tamafio Optimo para la instalacion de ambas maquinarias son las instalaciones donde
actualmente se encuentra la empresa localizada, el cual cuenta con las dimensiones de 25 x 40 =
1,000 m2.

La capacidad de la maquinaria adquirir se detalla a continuacion:

e Capacidad de maquina: 200 kg/hr
e Tiempo de produccion: 30 dias/mes

e Capacidad total por mes: 317,462 Ibs.

4.3.3 EQUIPO.
La maquinaria adquirir es un extrusor y un molino los cuales serviran para disminuir el
Scrap producido en la fabricacion de los empaques termoformados por la empresa ARCOPACK

S.A.

El tamafio (capacidad) del aparato que se compre, debe ser muy superior a la demanda actual de
servicio, ya que si se adquiriera un equipo con capacidad igual a su demanda actual, al menor crecimiento,
lo cual se da al corto plazo en una empresa sana, huevamente presentaria problemas de capacidad insuficiente.
Por tanto, la capacidad de la nueva maquina debe ser tal que pueda absorber sin problemas la demanda
creciente de servicio, al menos durante el horizonte de planeacion del estudio (Urbina, Evaluacion de

Proyectos, 2010).

La demanda actual que historicamente reporta el area de ventas de la empresa, oscila entre
60,000 a 80,000 libras por mes, haciendo un total anual de 720,000 a 960,000 libras

aproximadamente.
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4.3.4 INSUMOS Y SUMINISTROS.
“Son aquellos elementos sobre los cuales se efectuard el proceso de transformacion para
obtener el producto final” (Urbina, Evaluacion de Proyectos, 2010).
Los insumos y suministros a utilizar para la fabricacion de los Empaques Termoformados
son los siguientes:
e Lamina Pet ( Materia prima)
e Energia Eléctrica
e Agua Potable
e Materias varios de limpieza
Los insumos necesarios para la fabricacion de Lamina Pet son los siguientes:
e ColorL
e ColorB
e Diethylene Glycol
e Acetaldehyde
e H20
4.3.5 DESCRIPCION DEL PROCESO.
El proceso para la fabricacion de los Empaques Termoformados de la empresa
ARCOPACK S.A., con la adquisicion de un extrusor y un molino consistiria de la siguiente forma,
como se visualiza en la siguiente figura 26, en donde se muestra el cambio en el proceso de

produccion de los empaques para la empresa.
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MATERIA PRIVA PROCESO #1 PROCESO #2 PROCESO #3
RESINA EXTRUSOR TERMOFORMADO EVPAGUE Y EMBALAE

ROUOS -

Proceso de
Produccion

I

SUB PROCESO
MOUNO DE SCRAP

Figura 26. Proceso Produccion con Extrusor y Molino.

Fuente: (ARCOPACK, 2020).

4.3.6 ORGANIZACION HUMANA.

Para la implementacién de la siguiente maquinaria, la empresa ARCOPACK necesita
contar en el proceso de produccion con tres operadores en la parte de produccion, los cual
necesitaran ser capacitados para el uso de la nueva maquinaria, lo cuales tienen un salario mensual
aproximadamente de L.10, 000.00.

Anualmente el gasto de sueldos y salarios ascendiente a L.489, 600.00 anualmente, sin
incluir los beneficios sociales que estan establecidos por el Cédigo de Trabajo de Honduras.

Sin embargo como la empresa ya existe, cuenta un personal adicional al anterior que realiza

otras funciones complementarias al area productiva.
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4.4 ESTUDIO FINANCIERO.

En el estudio financiero se analizan las variables econémicas que intervienen en el negocio,
lo cual sirve para determinar qué tan factible seria el proyecto. A través del analisis econémico-
financiero se conoce si la inversion a realizar en el presente proyecto es factible o no es factible.
El estudio economico-financiero es el tercer estudio que se realiza en un proyecto de
prefactibilidad, segun la teoria del libro de Baca Urbina 2010.

En el presente estudio financiero se realizara a través de la elaboracion de un plan de
inversion, flujos de caja operativos, estado de resultados proyectados, se definiran las fuentes de
financiamiento y los términos considerados, luego de la implementacion de estas técnicas se
determinara si el proyecto es factible desde el punto de vista financiero a través del calculo de la
TIR y el VPN del proyecto.

En este estudio se mostrara una proyeccion de estos datos a cinco afios, de esta manera se
muestra un panorama mas amplio y para el inversionista es mas facil la toma de decision sobre si
se incursionara o no en el proyecto.

A continuacion se muestran los resultados obtenidos en el analisis financiero del proyecto
de ampliacidon de la adquisicion de maquinaria de la empresa Arcopack S.A.

4.4.1 INVERSION TOTAL.

Baca Urbina (2010) indica que la inversion total inicial comprende la adquisicion de todos
los activos fijos o tangibles y diferidos o intangibles necesarios para iniciar las operaciones de la

empresa, con excepcion del capital de trabajo. (p. 143)
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Con la elaboracién del estudio técnico se logro determinar los recursos necesarios para la

puesta en marcha del proyecto segin el requerimiento para la adquisicién de maquinaria a

continuacion:

Costo FOB de Extrusor
Costo FOB Trituradora DYPS700:

Total Fob

Flete y Seguros

Total Cif

(+) 10% Selectivo al consumo

(+) 15% Derechos Arancelarios de Importacion
(+) 15% de Impuesto sobre ventas

(+) $5 por Servicio Transporte de Datos

Total de equipo nacionalizado

Acondicionamientos de la instalacion

Técnico

Imprevistos

Inversion total en maquinaria ya nacionalizada

4.42 ESTRUCTURA DE CAPITAL (PLAN DE FINANCIAMIENTO).

Valor en Usd Tipo de cambio Valor en Lps
232,000.00 24.3125  5,640,500.00
13,000.00 24.3125 316,062.50
5,956,562.50

9,000.00 24.3125 218,812.50
6,175,375.00

617,537.50

926,306.25

926,306.25

121.56

8,645,646.56

7,000.00 24.3125 170,187.50
7,500.00 24.3125 182,343.75
5,000.00 24.3125 121,562.50
9,119,740.31

La puesta en marcha del proyecto para la adquisicion de maquinaria de la empresa

ARCOPACK S.A requiere de la inversion inicial de recursos econdmicos, estos seran adquiridos

de a través de financiamiento bancario y aportacion de los socios, a esto se le llama estructura de

capital. Las diferentes fuentes de financiamiento del proyecto se detallan a continuacion:
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Tabla 5 Estructura de Capital.

Fuente de financiamiento Valores %
Aportaciones de socios 911,974.03 10%
Financiamiento 8,207,766.28 90%
Total 9,119,740.31 100%

Fuente: Elaboracion propia.

443 COSTO DE CAPITAL.

Baca Urbina (2010) indica que para formarse cualquier empresa se debe realizar una
inversion inicial. El capital que forma esta inversidn puede provenir de varias fuentes:
(inversionistas, personas morales y de bancos) o de una mezcla. Como sea que haya sido la
aportacion de capitales, cada uno de ellos tendra un costo asociado al capital que aporte, y la nueva
empresa asi formada tendréa un costo de capital propio’ (Baca, 2010) p.151.

En el proyecto de prefactibilidad para la adquisicion de maquinaria de la empresa
ARCOPACK S.A que es el objeto de analisis en el presente estudio, los recursos se obtendrian a
través de una mezcla de capitales tanto internos (aportaciones de socios) como externos
(financiamiento bancario). A continuacién se describen los términos y condiciones de la fuente de

financiamiento tanto internas como externas.
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Tabla 6. Costo de Capital.

Rendimiento Esperado

Costo de Oportunidad =k + r

Prima de Riesgo (1) 7%
Tasa de libre de Riesgo (f) 8.0%
Total 15%

Fuente: Elaboracion propia.

La tasa de rendimiento esperado o costo de oportunidad se calcula dividiendo las utilidades

del periodo entre el patrimonio conforme a los ultimos estados financieros presentados por la

compaifiia, previo a la presente evaluacion financiera, en este caso el costo de oportunidad de los

fondos propios es de 15%.

La prima de riesgo es del 7% y la tasa libre de riesgo que esta dada por la tasa de los bonos

de inversion del estado (bonos soberanos) del 8%.

Tabla 7.Costo de Capital Promedio Ponderado.

Tipo Monto
Pasivos (Préstamos 8,207,766.28
y Arrendamientos)

Patrimonio (Capital 6,421,076.00
en  acciones +

Aportes

suplementarios)

Total Activos 14,628,842.28
wd 0.56
Wp 0.44

Participacion Costo Financiero  Impuestos

56% 12.00 % 30%
44% 15%
100%
Respuesta: WACC =11.30%
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Fuente: Elaboracién propia

Al revisar el dato anterior notaremos que el porcentaje de capital y prestamos varian en
comparacion a la inversion inicial, esto se deben a que la empresa ya existe y por ende el capital
en riesgo actual es mayor al estimado en el proyecto, por lo tanto se dejé el WACC mas alto.

Con este resultado obtenido se determina que el costo de capital promedio ponderado es
del 11.30%, este debera ser la tasa minima de generacion del proyecto para cubrir gastos
financieros y la rentabilidad esperada por los inversionistas.

Con este resultado obtenido se determina que el costo de capital promedio ponderado es
del 11.30%, este deberd ser la tasa minima de generacion del proyecto para cubrir gastos
financieros y la rentabilidad esperada por los inversionistas.

4.4.4 PRESUPUESTO DE INGRESOS.

Los ingresos proyectados han sido calculados considerando que la empresa tiene mas de
cinco afios de operacion en el mercado, también se cuenta con registros de ventas que reflejan un
crecimiento en las ventas en los Ultimos cinco afios evaluados de més de un 100%. Por lo tanto, en
el presente proyecto se ha estimado un incremento gradual del 15%, tomando en cuenta ser un
poco conservador en la proyeccion. El porcentaje de incremento se socializ6 con la gerencia de
ARCOPACK S.A., y ha informado que ese porcentaje es un indice alcanzable.

Tabla 8. Volumen de Produccién Anual.

Tipo Periodo
1 2 3 4 5
Unidades (Libras) 630,000.00 724,500.00 833,175.00 958,151.25 1,101,873.94
Tipo de cambio 24.31 24.46 24.61 24.76 24.91
Precio unitario 1.78 1.89 2.02 2.16 2.29
en USD
Precio Total 27,264,037.50 33,439,909.70 41,400,120.44 51,253,317.57 62,856,256.27
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Fuente: Elaboracién propia.

La variacion de la tasa de cambio se da en base al andlisis realizado en los Gltimos tres afios
de precio promedio del doélar en comparacion con la moneda local donde:

De diciembre 2017 a diciembre 2018, el dolar incremento 0.76 centavos. De diciembre
2018 a diciembre 2019, hubo un incremento en el délar de 0.30 centavos, y de Diciembre 2019 a
diciembre 2020, el ddlar bajo 0.5391 centavos; motivo por el cual al realizar una media del
comportamiento de la fluctuacion de la moneda, nos refleja un incremento anual de 0.17 centavos
de ddlar. Por lo tanto en el proyecto se esta considerando 0.15 centavos de increment6 por cada
dolar para los siguientes periodos.

4.4.5 PRESUPUESTO DE COSTOS Y GASTOS.

A continuacion se detallan los costos y gastos en los que se debera incurrir si la empresa
Arcopack S.A., decide invertir en la adquisicion de maquinaria.
Los costos de ventas estan integrados por el costo de materia prima incurrido en la
adquisicion de inventarios, estos aumentan conforme a la cantidad de libras vendidas, la compafiia
produce conforme a las requisiciones de los clientes.

Tabla 9. Costo de ventas (Cinco Periodos).

Tipo Periodo
Materias primas 1 2 3 4 5
Unidades (Libras) 630,000.00 724,500.00 833,175.00 958,151.25 1,101,873.94
Tipo de cambio 24.31 24.46 24.61 24.76 24.91
Costo unitario en USD 1.07 1.14 1.23 1.31 1.40
Costo Total 16,389,056.25 20,291,155.72 25,121,368.40 31,100,234.94 38,500,654.37

Fuente: Elaboracion propia.
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En caso de no utilizar un reutilizacién del Scrap, los costos incrementarian en un 30% para

cada periodo aproximadamente.

Tabla 10. Gastos de Operacién (Un Periodo).

Tipo de gastos Produccion
Salario ordinario 480,000.00
Salarios extraordinarios 24,000.00
13avo y 14avo 84,000.00
Gastos sociales 65,856.00
Electricidad 2,100,000.00
Agua 18,000.00
Depreciaciones y reservas 1,110,713.29
Reserva de cuentas incobrables -
Alquileres 600,000.00
Combustible y lubricantes -
Vigilancia -
Gastos de limpieza 27,000.00
Honorarios profesionales -
Comisiones s/ventas -
Publicidad y mercadeo -
Otros 30,000.00

Total gastos

Fuente: Elaboracion propia.

Admon.
288,000.00
14,400.00
50,400.00
39,513.60
300,000.00
10,800.00
159,571.76
81,792.11
240,000.00
108,000.00

16,200.00
240,000.00

18,000.00

4,539,569.29 1,566,677.47

Ventas
192,000.00
9,600.00
33,600.00
26,342.40
600,000.00
7,200.00
325,432.56
190,848.26
360,000.00
252,000.00
432,000.00
10,800.00

817,921.13
25,000.00
12,000.00

3,294,744.35

Total gastos afo 1

960,000.00
48,000.00
168,000.00
131,712.00
3,000,000.00
36,000.00
1,595,717.61
272,640.38
1,200,000.00
360,000.00
432,000.00
54,000.00
240,000.00
817,921.13
25,000.00
60,000.00
9,400,991.11

En la siguiente tabla 11, se muestra el detalle de las depreciaciones de los activos que ya

posee la empresa de forma global, y la depreciacion de la maquinaria adquirir.
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Tabla 11. Depreciacion de Activos Fijos ARCOPACK.

Maquinaria nueva

Valor del activo 9,119,740.31 Periodo Fecha de pago

Valor de rescate 91,197.40 1 902,854.29

Vida util en afios 10 2 902,854.29

Valor a depreciar 9,028,542.91 3 902,854.29

Depreciacion annual 902,854.29 4 902,354.29
5 902,854.29

Equipo anterior

Valor del activo 6,996,619.37 Periodo Fecha de pago

Valor de rescate 69,986.19 1 692,863.32

Vida util en afios 10 2 692,863.32

Valor a depreciar 6,928,633.18 3 692,863.32

Depreciacion annual 692,863.32 4 692,863.32
5 692,863.32

Valor por perio Valor acumulado

Depreciacion acumulada inicial 567,816.00 567,816.00

(+) Periodo 1 1,595,717.61 2,163,533.61

(+) Periodo 2 1,595,717 61 3,759,251.22

(+) Periodo 3 1,595,717 61 5,354,968.83

(+) Periodo 4 1,595,717.61 6,950,686.43

(+) Periodo 5 1,595,717 61 8,546,404.04

Fuente: Elaboracién propia.

En la siguiente tabla 12, nos muestra los gastos de operacion de la empresa de los cinco

periodos proyectados en el Estado de Resultados de ARCOPACK S.A, considerando los nuevos

costos en que incurriria la empresa por la adquisicién de la maquinaria.
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Tabla 12. Gastos de operacion (5 Periodos).

(Produccion, Admon.
y Ventas)
Salario ordinario

Salario ordinario
Salarios
extraordinarios

13avo y 14avo

Gastos sociales
Electricidad

Agua

Depreciaciones y
reservas
Reserva de

incobrables
Alquileres

cuentas

Combustible y
lubricantes

Vigilancia

Gastos de limpieza
Honorarios
profesionales
Comisiones s/ventas

Publicidad y mercadeo

Otros

Fuente: Elaboracion propia.

Periodo 1

9,400,991
960,000
48,000
168,000
131,712
3,000,000
36,000
1,595,718
272,640
1,200,000
360,000
432,000
54,000
240,000
817,921
25,000

60,000

Periodo 2

9,863,253
979,200
48,576
171,296
134,296
3,450,000
36,000
1,595,718
70,022
1,200,000
360,000
432,000
54,648
240,000
1,003,197
26,500

61,800

Periodo 3

10,625,546
998,784
49,159
174,657
136,931
3,967,500
36,000
1,595,718
45,745
1,200,000
360,000
432,000
55,304
240,000
1,242,004
28,090

63,654

Periodo 4

11,549,429
1,018,760
49,749
178,085
139,618
4,562,625
36,000
1,595,718
47,968
1,200,000
360,000
432,000
55,967
240,000
1,537,600
29,775

65,564

Periodo 5

12,628,195
1,039,135
50,346
181,580
142,359
5,247,019
36,000
1,595,718
62,620
1,200,000
360,000
432,000
56,639
240,000
1,885,688
31,562

67,531
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446 PROGRAMA DE AMORTIZACION DE FINANCIAMIENTO.

A continuacion se presenta en plan de pago de préstamo para la adquisicion de maquinaria

para la empresa ARCOPACK S.A.

Importe del préstamo
Tasa de interés anual

Pago

N°
1

0 ~NO O W

11
12
13
14
15
16
17
18
19
20
21
22

Tabla 13. Plan de amortizacion del préstamo.

Fecha de
pago
01/02/2021
01/03/2021
01/04/2021
01/05/2021
01/06/2021
01/07/2021
01/08/2021
01/09/2021
01/10/2021
01/11/2021
01/12/2021
01/01/2022
01/02/2022
01/03/2022
01/04/2022
01/05/2022
01/06/2022
01/07/2022
01/08/2022
01/09/2022
01/10/2022
01/11/2022

8,207,766.28
12.00 %
Plazo del préstamo en afios 5
Numero de pagos al afio 12
Fecha inicial del préstamo 01/01/2021

Saldo
inicial
8,207,766.28
8,109,340.21
8,001,787.73
7,901,233.21
7,797,005.89
7,694,335.29
7,588,038.99
7,483,209.07
7,377,295.91
7,267,829.21
7,159,690.46
7,048,047.70
6,937,637.87
6,826,087.14
6,706,557.63
6,592,619.07
6,475,305.61
6,358,977.44
6,239,327.56
6,120,560.95
6,000,567.10
5,877,333.11

Pago
programado
183,239.66
183,239.66
183,239.66
183,239.66
183,239.66
183,239.66
183,239.66
183,239.66
183,239.66
183,239.66
183,239.66
183,239.66
183,239.66
183,239.66
183,239.66
183,239.66
183,239.66
183,239.66
183,239.66
183,239.66
183,239.66
183,239.66

Resumen del préstamo
Pago programado

Numero de pagos programado 60
Numero de pagos real
Total de pagos anticipados -
2,786,613.09

Interés total

Abono

a Capital

98,426.07
107,552.48
100,554.52
104,227.32
102,670.60
106,296.30
104,829.92
105,913.16
109,466.70
108,138.75
111,642.75
110,409.83
111,550.73
119,529.51
113,938.56
117,313.47
116,328.16
119,649.88
118,766.60
119,993.86
123,233.99
122,507.21

Interés

84,813.58
75,687.18
82,685.14
79,012.33
80,569.06
76,943.35
78,409.74
77,326.49
73,772.96
75,100.90
71,596.90
72,829.83
71,688.92
63,710.15
69,301.10
65,926.19
66,911.49
63,589.77
64,473.05
63,245.80
60,005.67
60,732.44

160,895.69

60

Saldo
final
8,109,340.21
8,001,787.73
7,901,233.21
7,797,005.89
7,694,335.29
7,588,038.99
7,483,209.07
7,377,295.91
7,267,829.21
7,159,690.46
7,048,047.70
6,937,637.87
6,826,087.14
6,706,557.63
6,592,619.07
6,475,305.61
6,358,977.44
6,239,327.56
6,120,560.95
6,000,567.10
5,877,333.11
5,754,825.90

Interés

acumulativo
84,813.58
160,500.76
243,185.90
322,198.23
402,767.29
479,710.65
558,120.38
635,446.88
709,219.83
784,320.74
855,917.64
928,747.47
1,000,436.39
1,064,146.54
1,133,447.63
1,199,373.83
1,266,285.32
1,329,875.09
1,394,348.14
1,457,593.94
1,517,599.61
1,578,332.05
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Pago
NO
23
24
25
26
27
28
29
30
31
32
33
34
35
36
37
38
39
40
41
42
43
44
45
46
47
48
49
50
51
52
53
54
55
56
57
58
59
60

Fecha de
pago
01/12/2022
01/01/2023
01/02/2023
01/03/2023
01/04/2023
01/05/2023
01/06/2023
01/07/2023
01/08/2023
01/09/2023
01/10/2023
01/11/2023
01/12/2023
01/01/2024
01/02/2024
01/03/2024
01/04/2024
01/05/2024
01/06/2024
01/07/2024
01/08/2024
01/09/2024
01/10/2024
01/11/2024
01/12/2024
01/01/2025
01/02/2025
01/03/2025
01/04/2025
01/05/2025
01/06/2025
01/07/2025
01/08/2025
01/09/2025
01/10/2025
01/11/2025
01/12/2025
01/01/2026

Saldo
inicial
5,754,825.90
5,629,134.50
5,504,062.57
5,377,698.22
5,244,650.42
5,115,605.48
4,983,521.88
4,851,778.62
4,717,056.75
4,582,560.01
4,446,673.47
4,307,900.55
4,169,175.87
4,027,627.97
3,886,007.14
3,742,922.89
3,595,864.82
3,449,782.43
3,301,040.60
3,151,911.70
3,000,191.16
2,847,953.48
2,694,142.67
2,537,844.44
2,380,829.18
2,221,397.81
2,061,112.60
1,899,171.11
1,733,657.05
1,568,331.85
1,400,775.51
1,232,010.54
1,061,090.99
888,815.94
714,760.71
538,668.66
360,995.25
181,365.55

Fuente: Elaboracion propia.

Pago
programado
183,239.66
183,239.66
183,239.66
183,239.66
183,239.66
183,239.66
183,239.66
183,239.66
183,239.66
183,239.66
183,239.66
183,239.66
183,239.66
183,239.66
183,239.66
183,239.66
183,239.66
183,239.66
183,239.66
183,239.66
183,239.66
183,239.66
183,239.66
183,239.66
183,239.66
183,239.66
183,239.66
183,239.66
183,239.66
183,239.66
183,239.66
183,239.66
183,239.66
183,239.66
183,239.66
183,239.66
183,239.66
183,239.66

Abono
a Capital
125,691.40
125,071.93
126,364.34
133,047.81
129,044.94
132,083.60
131,743.26
134,721.87
134,496.74
135,886.54
138,772.92
138,724.68
141,547.90
141,620.83
143,084.25
147,058.07
146,082.39
148,741.83
149,128.90
151,720.54
152,237.68
153,810.80
156,298.23
157,015.26
159,431.36
160,285.21
161,941.49
165,514.06
165,325.20
167,556.34
168,764.98
170,919.55
172,275.05
174,055.22
176,092.05
177,673.41
179,629.70
181,365.55

Interés

57,548.26
58,167.72
56,875.31
50,191.85
54,194.72
51,156.05
51,496.39
48,517.79
48,742.92
47,353.12
44,466.73
44,514.97
41,691.76
41,618.82
40,155.41
36,181.59
37,157.27
34,497.82
34,110.75
31,519.12
31,001.98
29,428.85
26,941.43
26,224.39
23,808.29
22,954.44
21,298.16
17,725.60
17,914.46
15,683.32
14,474.68
12,320.11
10,964.61

9,184.43

7,147.61

5,566.24

3,609.95

1,874.11

Saldo
final
5,629,134.50
5,504,062.57
5,377,698.22
5,244,650.42
5,115,605.48

4,983,521.88
4,851,778.62
4,717,056.75
4,582,560.01
4,446,673.47
4,307,900.55
4,169,175.87
4,027,627.97

3,886,007.14
3,742,922.89
3,595,864.82
3,449,782.43
3,301,040.60
3,151,911.70
3,000,191.16
2,847,953.48
2,694,142.67
2,537,844.44
2,380,829.18
2,221,397.81
2,061,112.60
1,899,171.11
1,733,657.05
1,568,331.85
1,400,775.51
1,232,010.54
1,061,090.99
888,815.94
714,760.71
538,668.66
360,995.25
181,365.55
(0.00)

Interés
acumulativo
1,635,880.31
1,694,048.03
1,750,923.35
1,801,115.20
1,855,309.92
1,906,465.97
1,957,962.37
2,006,480.15
2,055,223.07
2,102,576.19
2,147,042.93
2,191,557.90
2,233,249.66
2,274,868.48
2,315,023.89
2,351,205.47
2,388,362.74
2,422,860.57
2,456,971.32
2,488,490.44
2,519,492.41
2,548,921.27
2,575,862.69
2,602,087.09
2,625,895.38
2,648,849.82
2,670,147.99
2,687,873.58
2,705,788.04
2,721,471.36
2,735,946.04
2,748,266.14
2,759,230.75
2,768,415.18
2,775,562.79
2,781,129.03
2,784,738.98
2,786,613.09
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El financiamiento para capital de trabajo de L. 8, 207,766.28 se calculé a un plazo de 60

meses, con una tasa de interés del 12%, pagando cuotas fijas niveladas mensuales de L. 183,239.66

que incluyen el pago de capital e intereses.

4.4.7 ESTADO DE RESULTADOS PROYECTADO

En la tabla 14, se muestra a continuacion se refleja que el proyecto genera utilidad desde

el primer afio de operacion, mostrando saldo favorable en todos los afios de la proyeccion

financiera planteada en el presente estudio.

Tabla 14 .Estado de Resultados Proyectado.

ARCOPACK, S. A.

ESTADO DE RESULTADOS (PROYECTADO)

Ventas Netas:

Costo de Materias primas

Utilidad Bruta en Ventas

Gastos de Operacion:
(Produccion, Admon. y Ventas)
Salario ordinario

Salarios extraordinarios

13avo y 14avo

Gastos sociales

Electricidad

Agua

Depreciaciones y reservas
Reserva de cuentas incobrables

1
27,264,038

16,389,056

2
33,439,910

20,291,156

Periodos
3

41,400,120

25,121,368

4
51,253,318

31,100,235

5
62,856,256

38,500,654

10,874,981

9,400,991
960,000
48,000
168,000
131,712
3,000,000
36,000
1,595,718
272,640

13,148,754

9,863,253
979,200
48,576
171,296
134,296
3,450,000
36,000
1,595,718
70,022

16,278,752

10,625,546
998,784
49,159
174,657
136,931
3,967,500
36,000
1,595,718
45,745

20,153,083

11,549,429
1,018,760
49,749
178,085
139,618
4,562,625
36,000
1,595,718
47,968

24,355,602

12,628,195
1,039,135
50,346
181,580
142,359
5,247,019
36,000
1,595,718
62,620
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Alquileres

Combustible y lubricantes
Vigilancia

Gastos de limpieza
Honorarios profesionales
Comisiones s/ventas
Publicidad y mercadeo
Otros

Gastos financieros
Intereses y otros

Gastos no deducibles
Tasa de seguridad

Utilidad antes de Impuesto

Provision del ISR 25%
Provision del AST 5%
Utilidad Neta del periodo

Fuente: Elaboracion propia.

1,200,000 1,200,000 1,200,000 1,200,000 1,200,000
360,000 360,000 360,000 360,000 360,000
432,000 432,000 432,000 432,000 432,000

54,000 54,648 55,304 55,967 56,639
240,000 240,000 240,000 240,000 240,000
817,921 1,003,197 1,242,004 1,537,600 1,885,688

25,000 26,500 28,090 29,775 31,562

60,000 61,800 63,654 65,564 67,531
855,918 779,963 597,369 392,646 160,718
855,918 779,963 597,369 392,646 160,718

60,000 60,600 61,206 61,818 62,436

60,000 60,600 61,206 61,818 62,436
558,073 2,444,938 4,994,631 8,149,190 11,504,253
154,518 626,385 1,263,959 2,052,752 2,891,672

- 75,277 202,792 360,550 528,334
403,554 1,743,277 3,527,880 5,735,888 8,084,246

4.4.8 BALANCE GENERAL.

El balance general o estado de situacion financiera, fue estimado conforme a la proyeccion

de ingresos, flujo de efectivo y una serie de afectaciones relacionadas a la inversion a realizar,

considerando la posicion financiera de la compafia a una fecha de corte: 31 de diciembre de cada

periodo fiscal (cinco afios).
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Tabla 15. Balance General Proyectado.

ARCOPACK, S. A.

BALANCE GENERAL (PROYECTADO)

1 2 3 4 5
ACTIVO:
Activo Corriente:
Bancos - 832,609 5,657,575 12,874,895 17,796,876
Clientes 3,049,954 3,426,624 3,884,078 4,363,761 4,989,961
(-) Reserva de clientes (272,640) (342,662) (388,408) (436,376) (498,996)
Inventarios 1,946,531 2,109,978 2,294,458 2,501,298 2,737,516
Suma del activo corriente 4,723,845 6,026,549 11,447,703 19,303,578 25,025,356
Activo no Corriente:
Propiedad, Planta y Equipo 16,118,360 16,118,360 16,118,360 16,118,360 16,118,360
Menos depreciacion acumulada (2,163,534)  (3,759,251)  (5,354,969) (6,950,686) (8,546,404)
Suma de propiedad planta y equipo (Neto) 13,954,826 12,359,108 10,763,391 9,167,673 7,571,956
Otros Activos - Neto - - - - -
Suma del Activo No Corriente 13,954,826 12,359,108 10,763,391 9,167,673 7,571,956
Total Activos L. 18,678,671 18,385,657 22,211,094 28,471,251 32,597,312
PASIVOS E INVERSION DE LOS SOCIOS
Pasivo Corriente:
Cuentas por Pagar 711,900 1,492,320 2,458,363 3,654,136 514,141
Impuestos Por Pagar 154,518 701,662 1,466,751 2,413,302 3,420,007
Prestamos por pagar 1,270,128 1,433,575 1,618,055 1,824,895 2,061,113
Sobregiro Bancario 2,093,726 - - - -
Suma del pasivo corriente 4,230,273 3,627,557 5,543,169 7,892,333 5,995,261
Pasivo no Corriente:
Partes relacionadas por pagar
Prestamos por pagar 6,937,638 5,504,063 3,886,007 2,061,113 -
Suma del pasivo no corriente 6,937,638 5,504,063 3,886,007 2,061,113 -
Inversidn de los socios:
Capital Social 4,000,000 4,000,000 4,000,000 4,000,000 4,000,000
Aportes suplementarios al patrimonio 2,421,076 2,421,076 2,421,076 2,421,076 2,421,076
Utilidades Acumuladas 686,130 1,089,685 2,832,962 6,360,841 12,096,729
Utilidad del Periodo 403,554 1,743,277 3,527,880 5,735,888 8,084,246
Suma de inversion de los socios 7,510,761 9,254,038 12,781,917 18,517,805 26,602,051
Compromisos y Contingencias - - - -
TOTAL PASIVO MAS CAPITAL L. 18,678,671 18,385,657 22,211,094 28,471,251 32,597,312

Fuente: Elaboracion propia.
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4.4.9 FLUJO DE EFECTIVO OPERATIVO DEL PROYECTO.

El flujo de efectivo operativo del proyecto nos muestra una estimacion de los ingresos,
gastos y costos del proyecto, de esta manera tendremos una mejor planificacion para cubrir las
obligaciones y continuar con la operatividad del proyecto, cumpliendo a tiempo los compromisos
con clientes y proveedores.

A continuacion se presenta el presupuesto de efectivo proyectado donde se demuestra que
el flujo de efectivo resulta positivo en todos los afios de proyeccion del proyecto considerando los
siguientes supuestos para la proyeccion del proyecto.

En el presente flujo de efectivo proyectado muestra las entradas y salidas de dinero de la
empresa ARCOPACK, donde se puede visualizar que en el afio uno, la empresa cierra con L.2,
093,726.00, el cual se puede visualizar del periodo dos al cinco, los flujos se vuelven positivos,

generandole a la empresa mayor liquidez.
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Tabla 16. Flujo de Efectivo Operativo.

ARCOPACK, S. A.
Flujos de Caja Anual

Afio 0 | 1 |2 3 4 5

Saldo Inicial - 46,958 - - - -
Ventas Netas Cobradas 24,214,083 30,013,286 37,516,043 46,889,556 57,866,295
gg’r?ggf)para el siguiente _ 3,049,954 3,426,624 3,884,078 4,363,761
Financiamiento Bancario 8,207,766
Total Ingresos - 32,421,850 33,063,240 40,942,666 50,773,634 62,230,057
EGRESOS
Pago a proveedores 15,677,156 19,510,736 24,155,326 29,904,462 41,640,649
Gastos desembolsados
Salario ordinario 960,000 979,200 998,784 1,018,760 1,039,135
Salarios extraordinarios 48,000 48,576 49,159 49,749 50,346
13avo y 14avo 168,000 171,296 174,657 178,085 181,580
Gastos sociales 131,712 134,296 136,931 139,618 142,359
Electricidad 3,000,000 3,450,000 3,967,500 4,562,625 5,247,019
Agua 36,000 36,000 36,000 36,000 36,000
Alquileres 1,200,000 1,200,000 1,200,000 1,200,000 1,200,000
Combustible y lubricantes 360,000 360,000 360,000 360,000 360,000
Vigilancia 432,000 432,000 432,000 432,000 432,000
Gastos de limpieza 54,000 54,648 55,304 55,967 56,639
Honorarios profesionales 240,000 240,000 240,000 240,000 240,000
Comisiones s/ventas 817,921 1,003,197 1,242,004 1,537,600 1,885,688
Publicidad y mercadeo 25,000 26,500 28,090 29,775 31,562
Otros 60,000 61,800 63,654 65,564 67,531
Tasa de seguridad 60,000 60,600 61,206 61,818 62,436
Compra de Activos 9,119,740
Remodelaciones
Pago de Letra de Ptmo - 1,270,128 1,433,575 1,618,055 1,824,895 2,061,113
Intereses Financieros - 855,918 779,963 597,369 392,646 160,718

Pago del ISR
Honduras - 154,518 626,385 1,263,959 2,052,752

Pago de AST : . 75277 202792 360,550
Honduras
Total Egresos 9,119,740 25,395,835 30,136,905 36,117,701 43,556,314 57,308,076
Excedente/Deficit (9,119,740) 7,026,014 2,926,335 4,824,965 7,217,320 4,921,981
Saldo Acumulado (9,119,740) (2,093,726) 832,609 5,657,575 12,874,895 17,796,876

Fuente: Elaboracion propia.

73



4.4.10 TECNICAS DE PRESUPUESTO DE CAPITAL.

En laactualidad se cuenta con diversas herramientas para realizar el andlisis de la situacion
financiera de, las cuales con necesarias para la toma de decisiones del proyecto.

Para el presente estudio se consideraron el valor presente neto (VPN), Tasa interna de
retorno (TIR) y el punto de equilibrio.

4.4.11 VALOR PRESENTE NETO (VPN) O VALOR ACTUAL NETO (VAN).

“Sumar los flujos descontados en el presente y restar la inversion inicial equivalente a
comparar todas las ganancias esperadas contra todos los desembolsos necesarios para producir
esas ganancias, en su valor su valor equivalente en este momento” (Baca, 2010, p.182).

Para el célculo del VAN se utilizo la tasa de descuento del 11.30% que es la tasa del costo
promedio ponderada de capital con un de flujo de efectivo proyectado a cinco afios, reflejando un
VPN positivo, demostrando que el proyecto es rentable y factible desde el punto de vista
financiero.

Para el proyecto de prefactibilidad para la adquisicion de maquinaria de la empresa
ARCOPACK S.A el valor presente neto generado luego del estudio financiero es de L. 19,

761,016.13.
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Tabla 17. VValor Presente Neto.

Periodo estimado S
Tasa 11.30%
Inversion inicial (9,119,740.31)
Periodo 1 7,026,014.39
Periodo 2 2,926,335.07
Periodo 3 4,824,965.39
Periodo 4 7,217,320.25
Periodo 5 4,921,980.93
Valor presente de los flujos L19,761,016.13
(-) inversion inicial 1.(9,119,740.31)
Van L10,641,275.81

Fuente: Elaboracion propia.

4.4.12 TASA INTERNA DE RETORNO (TIR)

“Es la tasa de descuento por la cual el valor presente neto es igual a cero. Es la tasa que

igual a la suma de los flujos descontados a la inversion inicial” (Baca, 2010, p.184).

La tasa interna de retorno (TIR) del proyecto para la adquisicion de maquinaria de la
empresa Arcopack S.A es del 53%, esta es mucho mayor que la tasa promedio ponderada del
11.30%, confirmando con esto que el proyecto es rentable y generara ingresos superiores a los

esperados por los inversionistas.

4.4.13 INDICE DE RENTABILIDAD.

La tabla 18, muestra el célculo del indice de rentabilidad con los valores que toman las
variables que componen su ecuacion y su resultado indica que por cada L1.00 que se invierte se

obtiene un rendimiento de L.2.17.
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Tabla 18.Célculo del IR.

Variables Valor
Sumatoria Flujos descontados 19,761,016.13
Inversion en valor absoluto 9,119,740.31
IR= 2.17

Fuente: Elaboracién propia

4.4.14 PUNTO DE EQUILIBRIO.

El punto de equilibrio es aquel punto de actividad en el cual los ingresos totales son iguales
a los costos totales incurridos en la compafiia durante un periodo determinado. Es decir, es aquel
punto de actividad en el cual no existe utilidad, ni pérdida.

Tabla 19. Punto de Equilibrio en Ventasy en Libras.

Punto de equilibrio en Ventas 25,527,367 26,399,561 28,162,792 30,945,922 34,913,425

Punto de equilibrio en Libras 589,870 571,966 566,775 578,516 612,034
Fuente: Elaboracion propia.
Tabla 20. Analisis de Sensibilidad.
VAN: (-6%) Normal (+6%)

Periodo Estimado 5 5 5

Tasa 11.30% 11.30% 11%
Inversioninicial - 9,119,740.31 - 9,119,740.31 - 9,119,740.31
Periodo 1 5,573,169.39 7,026,014.39 8,478,859.38
Periodo 2 942,540.65 2,926,335.07 4,910,129.49
Periodo 3 2,368,405.41 4,824,965.39 7,281,525.36
Periodo 4 4,170,902.21 7,217,320.25 10,263,738.29
Periodo 5 1,188,177.54 4,921,980.93 8,655,784.32

VP de lo flujos

10,900,385.81

19,761,016.13

28,621,646.45

- Inversion Inical - 9,119,740.31 - 9,119,740.31 - 9,119,740.31
VAN 1,780,645.49 10,641,275.81 19,501,906.13
TIR 20% 53% 78%

Fuente: Elaboracion propia.
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CAPITULO V. CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES.

5.1 CONCLUSIONES.

A continuacion se presentan las conclusiones del presente proyecto, tomando como base
los resultados obtenidos del estudio de las variables y todo el analisis respectivo a los capitulos
anteriores; asi como también se desarrollan recomendaciones en funcion de las mejores
alternativas para el desarrollo del proyecto.

1. La adquisicion de maquinaria para la empresa ARCOPACK S.A, es econOmicamente
rentable ya que el proyecto de inversion genera una tasa interna de rendimiento de 53%; por lo que
se rechaza la hipétesis nula al superar el costo de capital promedio ponderado de 12.44%.

2. El estudio técnico indica que la compafiia ya cuenta con la localizacion dptima para la
ejecucion del proyecto y suplir la demanda de mercado. Por lo tanto cumple con las caracteristicas
deseadas para lograr la mayor tasa de rentabilidad sobre el capital de inversion.

3.- Con el presente proyecto la empresa se beneficiaria al minimizar los porcentajes de
desperdicio que actualmente posee y generar un mayor aprovechamiento de los recursos
disponibles.

4.- La industria del plastico cada dia va evolucionando dia con dia, tratando de aplicarse a
las multiples exigencias de conservacion del medio ambiente, dentro de las cuales figura el
reciclaje, motivo por el cual es de suma importancia para la empresa ARCOPACK S.A.
implementar procesos de produccién de Empaques Termoformados basados en el

aprovechamiento de Scrap.
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5.2 RECOMENDACIONES.

Basado en las conclusiones presentadas en el apartado anterior, se detallan las
recomendaciones con el propdésito de avanzar méas alla del estudio de prefactibilidad.

1. Al obtener una TIR mayor que el costo de capital promedio ponderado, se recomienda la
adquisicién de la maquinaria para la empresa ARCOPACK S.A.

2. Considerar que a futuro la compafiia estime conveniente la ampliacion de sus locales,
conforme vaya creciendo, debido a que el producto de empaques termoformados es producto en
crecimiento.

3.- Monitorear constante mente en comportamiento de los porcentajes de desperdicio y que
estos se mantengan controlados para lograr un mayor aprovechamiento de los recursos disponibles.

4.- Continuar implementando medidas sanas para el medio ambiente, el cual mitigue la

contaminacion, resaltando que la empresa es socialmente responsable.
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ANEXOS.
ANEXO 1. COTIZACION DE LA MAQUINARIA ADQUIRIR.
Ohject: FET multilayer Sheet Co-extrusion Line

Frice {+ ¥ . FOB Shanghai 232,000 USD for sheet line

DYPS700 Crusher: 13000 USD
Total price: FOB Shanghai 245000.00 USD

4044 & # Packed by wood boxes
Delivery time 3 # # . days from the receipt of down payment.
SR ERE| 120 & =%,

[E3

Payment fF 8 # %: 0% WMA SR EH, T HREN.
30% down payment by T/T, balance70% by T/T before shipment.

Test #l&: #EHTWAE, FFREKEHR,
The line will be tested before shipment.

The customer provide the testing material or pay for it.
Start-up £ £ ®{ & included € 4 £ £ H&E 8 A .

Warranty % # #: one year — ¥

Valid # t+ % # 2 30days 30 £
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14 Crystallization and drylng system 1 Unit
AR THSESR 1&

2. Technical spaciflcation of the lne & & 4 £8%-
1. IS 123D single screw axtnider 5 8 5 & = 8

Screw and bamal Jinrailluo, made by JWELL
WEHE kN, AN
MFena: SO eLe,

e FECTnals

Nitriged layer 0.5-0.7mm

A EHE OS50, Tmim

Screw hanness: Hi=740

WA Hi=740

Barra hardness: Hid=0di]

HE®Y Hi=tdd
Ciameter of the screw: 120mm

WHEE 120mm

LDk At

K2 B 1

Barral heating method: Caramics heating
HlEmEh PR

Heaating zones: & Zones

HEmEE EE

Total heating power: E0kW

ot =BT 0w

Cooling method: ar cooling

MU R 1

Dirlve

" )

MiOROr AC motor « Slemans bedde)
=1 LERH EOTRE
MSOROT DO, 132ka

=if et 132KW

Irreirta, HES

Hig2 HES

Gearton crigin Jiangyin gearbox fachary
P oL b T i | iITHIESSA




’
JWEH Shanghai Jwell Plate & Sheet Equipment Co.,Ltd. e e

Gearbox mode: Verticea typs with recycing water cooling system
b el oh T PO A R
Connection type of gearbon and motor, drectty

REREL [ §-

ERRES T

Plaificrmn for extnuder Stea] platform

2. WESES3I single screw sodmuder & @458 b,

Screw and bams

Jinkalln, oen mamufachane

WHHE drigm. g
Maera IICTMDALA

el FBCrMoALA

Niriged layer. 0.5-0.7mem

AEEN 0.5-0.7mm

Sorew hiandness: HW=740

WHRE Hy=740

Bamal hardness: Hi=040

HERE Hut=g40

Ciamater of the screa ESmm

SHEE Smm

LIk 3

it e &= 1

Barrad heating method: Caramics heating

AN mE ke b

Heaating zones: 5 Zones

diMmisE SE

Total haating power: 230w

ot A B E 230w

Conling metho: alr cooling

b & P 2

Drive

B

Miator AT mador ¢ Slemans belda)
25 TELH SO TRE
Mior povesr s

= ] o e SN

It ABS

HiER ABH

Gearto orgin Jiangyin Qe aro faciry
SbiE IITFRaE§AT

G eartao mode: Wertizal type with recycling water cooling sysham
o1 I THEEESYEEER
Connection type of gearbox and motor directly

AHRES, - - i

AL T it

Plafformn for extruder Shegl platficrm
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TN

EATREQ 1
With color masterbatch feadar 1 unit

3. ¥ E R R E Hydraulic screen exchanger

AE®RAE

PR LRI

Hydrauic screen exchanger Driven by hyaraulic station which Is shared Dy two
screen exchangers

SRR QeEsa

Structure Double-columnn, doutie-position type

R 120 and 70 type

Model

4. Msit Pump it X

HN TR SZ5CCad46.3CC WM+ Hmaw
Mait pump model MaagErand

EmAs Freass
Ge:punpmvemm Unfversal shalft

P ] FALK M@ Ran

Drive FALK reducer-motor

DELE 7.5KW, KW

Maotor power

Fae FENAsEas

Control Denmark Danfoss frequency conversion control
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JWELL shanghai Fwell Plate & Sheet Equipment Co.,Ltd. CE &

ELLE EM A RE DYNISO SEAME. MHERT EHS
Pragsurs sansor ﬁ
Before pumpc Dynisco brand with function of Dath
pressurs and temperature

Before scresn changer & After pumpc Chinese
SAMND brand

3 #EE fesdblock

M ABA, (AB]
Sireciure

i e 1P 301 0Rs
Distrizution or  AWE0R

LS

6. A Tdls (2 FSET)

EM G R d, EEATENERN

Diie struchure Intemal ficwing channel |s Clothes-rack type, die lip
330 s push-nul type adiusiing way

T {7, 0 LR ST

Diie material High-quailty dia steel” SCTHIMD

T /5 width of die Ip=850mm

Diiz lip wikth

EE L L=E00mm

It widin of shest  (afier be trimmed edge

PET shieed O=0.2-1.2mm
PRPS shest = 0L2-2mim

T. Thres roflier calendsr = & 5 €480,

TR B3 10mmE 1000mm [ug)
Na.1 roller diamiter

T FELL BSOmmE 1000mm{miadie and Gow)
N0.253 roller dlametar

TR Fa==0.0Z50um

Surface rughness

ATAN ARCS3-52

Surface handness
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JWELL s anghai Jwell Plate & Sheet Equipment Co., Ltd. (3

L L.d3mm

Choemium W-IE-'HH}'E"'U"E’;I’E’E-E

R W FALK

Dwiving gear box

Emo* PR ]

Dwiving power

AErm L]

Spead govemor YASKAWA 52rvD

—HONAE MG, FOMERANN, SHUOE. AEE

Gap agjustmen betwesn millers

2FTE. BFEMER.
Up and down, hydraulie control; Fine adustment
with warm and gear by hand. Wi seiHock funcion

= T LD
Calender fype L-Shape type

=T BRE OB

C3lender frame Complede soild shea| plabe
=T NER

Bearings for thee oilers

RS THEE

Rotational adapter Wi tenguuan

MWL ENETE

Wiih safety-wine Dution

8. Roller temparature controllar 5 fw B &

o 1 4 LBk

Cooling medium Soft watar

Bmm ¥EH 0T

Temperature contndl range 35-1007T

B T

Temparaiurs connol acCuracy

T THREEN

Wabar pump Eaniess slesd muith-slage pump
T WX

Power

N LT

Control valve Prizumatic angle seat valve
- 1A =0T

Duber coiing wabar Smparatn:




TN

’
JWELL Shanghai Jwell Plate & Sheet Equipment Co.,Ltd. (3

12. Haul off unit #£3| 41

e
Specification

200X 1100MM

il
MIera

-9 T W Upper rolier: NErie rubber rolier
T WL Down roller: mirmor rofier

i3
Drtve

FALK %

i

2.9W

bxd

13. Two position Winder 3% | (7o 851

LR oL
Y3askawa servo

S-HESBTRY
This unit can be synchronized with calendar and
also be separate.

&= JEnE

Drive Torque motor

BEX AT, BWEX

Type Two posttions, 360" Tuming type
Ed ) =Eoh 4 Sag

Control ALtomatc length counting
aeae £00mm

Winaing diameter
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me Shanghai Jwell Plate & Sheet Equipment Co. Lid. CE

TN
DEET:

TR EF/RLSIEY
Specfication Papear fube Irmer cone 3 Inchi { 7Emima
N

Wi b

14. Elsciric conirol syaiam -3 & ) 5o

BTE T TP1200

DFE'IEI'IEGI'E'EFI Zlemeans T=1200

PLC T
Zlerens

TRAEE AES

Extries Qo ssmicr

fi 51T

Contachor Zlermens

ET T =

Fislay IDEC

LIRS EHE

Low-voliage circult breaker Schmaider

CRE 3

Alr swhicher CHINT

®M. FTEETT iR

Bubion, Swibch Indicator Ty

CET B WA

|3 [epaly Aunonics

15 Crystallization and drying systam & s T4 & &

13 JE-1800 iy M 48 ® JB-1600 Crysialllzation
Equiprment

neER 15000

Hopper Volumes

o it 1) crysiallzing capacity =A00Kgh

i Time 1.5--2h

mAEEAE M 304 R ST

Buclie? matznal Made with 304 slainiess seel
mits W, iR R
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Heating power 30w heating recycied)
O 2IKW, MR METNEY. REmESY
Mbdng motor 2 2w low speed high borque reducer, mixing evenly
A% 7.5k B4 RAE, R 2500mn
Fan power 7.5kw cenirifugal fan, ar fiow 2500 meh

HEHEFA L

Wih Alamn funclion of material shorfage and
anomatic filker of dust

2) CH400-100 B PET mf=rEREEHL
C5400-100 PET High Performancs Dehunnldifisr

ENAFTTREERSES, ITEREREHRETH
iy

To-ower Molecuar Sleye sxchangs struciure,

apply o dehumicfy hygroscoplcity materal, such s
PET PETC and 50 o

iy I i LT Z2f

Hiigh pressure Dlower 2uni

oh B3 ow x2
Power

ER 2100mh
Alr Tiow

Timism SR 15K
Heaating power

WMERILDE 1.6KW
Ragensration biowsr power

BEmisnE ZTERY
Fegeneration heating power

CFRANEN -
Wiorking temperaturs condiion: -

A0

=5 D=w paimt temperahure:

GZ-3500 T8 2 3500
GZ-3500 Drysr Hopper 3500

For 120033 extnadar

HRYH 35000, FEA 308 6 IE S iR

Volurme 35001, made by 304 mimor panel

i S0mm R W

Hopper wall thickness B0mm Insulation desigring to
redles the I'EI"'g w3sle

GZ-1000 T2 1000
GZ-1000 Dryer Hopper 1000

For B5/33 exiruder

R 10000, FEA) 308 b0 il R

Volume 1000L,mage by 304 mimor panel

A0mim oS . e 40rmim thicknees Insuation designing o reduce the
heating wase

B3N Feading Equipment

EEAY 2 ft
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Voriex blowsr

2unk

% power

SSKwx2

3. && %% spare part
RMETHTR

> Screw tool

> SAERTR

> T-die tool

> =’ 3m

> Themocouple 3m

> =R Sm

» Thermocoupie Sm

> RAL=R

= Thermocoupie of rofler

> #R%

> Comiacter

> =

= Relay

> (ZRNES

> Breaker &Protecior

> H2FF

> alr-or2aker

> MHARH N

= Alr-agjust vave

> AT ee

2%
282t
1%
1seat
34
3 units
34
3 units

1 units
3N
Juniss
IR
3 units
2R
2 units
IR
Juniss
1R
1uniss
24
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ANEXO 2. CATALAGO DE PRODUCTOS DE ARCOPACK S.A.

v CATALOGO

ARCOPACK

ventas@arcopackhn.com
www.arcopackhn.com
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nisis | 70
280
2| 4

70
280

610mm \Larges
206mMm Py
272000 vy

COOKIE TRAY
| |4

70

280

S10mm (Lims
ADEMM ¢ vy
272mm Wi

SUPER COOKIE TRAY

S rees | 4
1o $555% | 50
e | 200

umm&% S40mm (Lagoy

SO4MUM | hn oy
403mm (A

» 6 Cubiletes

» Quequitos y Magdalenas
* Soporte de carga

+ 100% Pet

+ 3 divisiones

« 3 diferentes productos
+ Comiday reposterfa

* 1009% Pet

+ Visibilidad y claridad

+ Empaque de galletas

+ Comida y reposterfa

« Resiste goteo de liquidos
+ 1009 Pet

* Semitas y marquesctes

* Ensaladas

« Resiste gateo de liquidos
« 100% Pet
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DOMO 8A

——

II-‘-—_:T:a.Il
L

—

H0mm

DOMO 8B

- 0
e —— 1

Iltirl'n‘

DOMO 9A
"nm| I.-'-i:T_]

DOMO 10A

Ir‘-T_ —

118mm

|H
IN0rmm

Lbes
e

icdmd s
X b

Unidades
x Caja

i .
1t

1
Puql Caja
] L

Uiicdsdes
= Cajs

D-lrn:nfadg

= Caja
Unidades
x Lt

Llniitﬁﬁ
Din'mau-ﬁ};

P
Unidsdes
x Pag
Uinidades
x Cajs

D-ln'r:ﬂfa%

4
25
100

ETETinm iy

25
100

S40mm; i
:ﬂﬁmm .u-mw.
S 1B gy

2
25
50

EOOMMm Leys
EZEMIM whrecha j
ERLS T T

25
50

BT 0MmIm | L e
ADBMIM ek
T ZITHTE jiling

« Reposterk

# Incluye domo y tapa
« Disafio anti-2rmpafio
o 100 Pat

+ Claridad y wisibilidad

# Reposteria

# Incluye domo v tapa
# Disafio anti-empario
#1005 Pat

« Claridad yvisibilidad

* Resposteria

# Incluye domo v tapa
# Disafio antiempalio
# 100 Pt

+ Claridad y visibilidad

# Respostar(a

e Incluye dormo y tapa
« Disefo antiempalio
+ 1007 Pat

« Claridad y visibilidad



BANDEJA 5" x 5"

H T-*ﬁ'n P"‘fﬁ
IJF.ql:hdu
ﬁj“-y1 Unidades

Dirme=nsidn

4
100

ran | 400

EADMim jLames
ST EEOTUITE i oy
IT T iy

* Pordones individuales

» Reposteri y panaderia

* Misibilidad y daridad

# 1002 Pet

* Resiste goteo de liquidas

BANDEJA 5" x 5" PERFORADA

I':.-IJH
IJF.ql:hl:lﬁ
Unllﬂlﬁ

D'rn:n:-rﬁn

31E,ﬂwI-’_‘T._.ﬂﬂl-_n

mr“;.%}'

BANDEJATRIANGU

o S P
v, o

b b=
Unidades
w Laja
Crirre=reidn

| G

Caja

MINI LOAF

|J|-|||:h|:|=:
u Paquets
|J|-|||:h|:|=:

._____|

uum

":’;.'I:F Cirre=ni &ﬂﬁ;

4
100
400

S DM jLampey
ST B jiades
T ZITHTE jidem

LAR

;3

100
300

EADmim jLames
FTEMITH s by
IT 2T g

75
300

SEIITIT Lo
41 AT e
EITI M

« Frutas enteras

« Golosinas

# 2 Siiper ciermes

« Wentilidad 4 perforaciones
= 100 Pet

« Pordones individuales

+* Reposteri y panaderfa

# Visibilidad v daridad

» 100 Pet

# Resiste goteo de liguidos

* Marquesote, quesadillas
* Panaderia y reposterfa
* 2 Sliper ciermes

* 100 Pet
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ANEXO 3. TASAS APLICADAS A LOS BONOS.

EANCOCENTRALDEHONIXURAS
Sbgmrenrz Teonicz
epastamenio de Opeq poes Moostinz

Secowo de Contavidad

BONOS DE L4 SECRETARL4 DE FINANZAS A TAS4 VARIABLE

TASA DEINTERES DEL CUPON
; FECHADE | FECHADE | Nod | No2 | No3 | Nod | Nos | Nos | No7 | Nos [ No |Noto|No11|No12|No13
DR ERR EMISION (| VENCIMIENTO|
mmmmmamrmmm.m|mlmma
BONOS GORIERNO DEHONDURAS (CDH) | (8ic-14 | OBdc-M4  [10318%| 7.58% | 6.54% | 6.44% | 682 [3.
BONOS GOEIERNO DEHONDURAS (GDRD | 17614 | 17-6c-24  [1031%| 7.38% | 6.54%| 6.4% .
BONOS GORIERNO DEHONDURAS (GDHD | 2dic-14 | 20dc-24  [10319%] 7.58% | 6.54% | 6.44% | 682 [ 81086 [ 79720 | 8.20% [8.6606] 8.86%[8 0837 333|765
BONOS GORIERNO DEHONDURAS (GDH) | 2dic-14 | 20dc-21 103186 7.58% | 6.54% | 6.44% | 682 [ 8.10% [ 79730 8.20% [8.6%6] 8.86%(8.08%(7 33| 7.65%
BONOS GORIERNO DEHONDURAS (GDH) | 2dic-14 | 20c-24  [1031%] 7.58% | 6.54% | 6.44% | 632 [ 8.1 [ 79736 8.20%% |3 66%6] 8.86%(8.08%|7 3396|7654
NOS GOBIERNO DEHONDURAS (GDH) | mowl4 | 12-n0e24 (1063 8.24% | 7.26% | 6.98% | 740% [ 8443 | 8.16% | 8.85% |8.8%[8.64%6(5.2294(8 3886] 7 8084
BONOS GOEIERNO DEHONDURAS (GDH) | nowl5 | 12-now25 |72 [6.98% | 7.40% | 8.44% | 8168 | 8.8 | 8.88% | 8.64% |8.922(8.38%|7.80%
BONOS GOEIERNO DEHONDURAS (GDF) | D-rowls | 12026 | 7.40% [8.44% | 816% | 8.85% | 88% |8.64% | 8.92% | 838%7.80%
BONOS GORIERNO DEHONDURAS (GDH) | Renowl? |  12-mmw33 8286 ] 8.95% | 8.98% | 8.74% | 002 | 5486 | 700%
BONOS GOEIERNO DEHONDURAS (GDH) | 1-now18 | 12.m0-28  |303% ] 8.60% | 8.07% | 8.43% | 704
RONOS GORIERNO DEHONDURAS ((DH) | D-meyd | 1200030  |8343%]784%
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ANEXO 4. TIPO DE CAMBIO DIARIO, BCH.

Banco Central de Honduras

Subgerencia de Estudios Econémicos

Precio Promedio del D6lar de los Estados Unidos de América
Serie Diaria 2012-2020
(Lempiras por US$1.00)

Fecha Compra ¥ Venta

Enero ¥ 23.5874 23.7525
03/01/2017 23.5029 23.6674
04/01/2017 23.5142 23.6788
05/01/2017 23.5255 23.6902
06/01/2017 23.5415 23.7063
09/01/2017 23.5575 23.7224
10/01/2017 23.5623 23.7272
11/01/2017 23.5669 23.7319
12/01/2017 23.5717 23.7367
13/01/2017 23.5827 23.7478
16/01/2017 23.5936 23.7588
17/01/2017 23.5998 23.7650
18/01/2017 23.6060 23.7712
19/01/2017 23.6122 23.7775
20/01/2017 23.6190 23.7843
23/01/2017 23.6257 23.7911
24/01/2017 23.6263 23.7917
25/01/2017 23.6269 23.7923
26/01/2017 23.6275 23.7929
27/01/2017 23.6260 23.7914
30/01/2017 23.6245 23.7899
31/01/2017 23.6225 23.7879
Febrero % 23.5673 23.7323




Fecha Compra Y Venta
01/02/2017 23.6205 23.7858
02/02/2017 23.6184 23.7837
03/02/2017 23.6105 23.7758
06/02/2017 23.6025 23.7677
07/02/2017 23.5966 23.7618
08/02/2017 23.5907 23.7558
09/02/2017 23.5848 23.7499
10/02/2017 23.5731 23.7381
13/02/2017 23.5614 23.7263
14/02/2017 23.5555 23.7204
15/02/2017 23.5497 23.7145
16/02/2017 23.5438 23.7086
17/02/2017 23.5403 23.7051
20/02/2017 23.5366 23.7014
21/02/2017 23.5389 23.7037
22/02/2017 23.5411 23.7059
23/02/2017 23.5433 23.7081
24/02/2017 23.5451 23.7099
27/02/2017 23.5468 23.7116
28/02/2017 23.5464 23.7112

Marzo % 23.5317 23.6964
01/03/2017 23.5460 23.7108
02/03/2017 23.5456 23.7104
03/03/2017 23.5443 23.7091
06/03/2017 23.5431 23.7079
07/03/2017 23.5423 23.7071
08/03/2017 23.5414 23.7062
09/03/2017 23.5406 23.7054
10/03/2017 23.5395 23.7043
13/03/2017 23.5384 23.7032
14/03/2017 23.5381 23.7029
15/03/2017 23.5376 23.7024
16/03/2017 23.5373 23.7021
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Fecha Compra Y Venta
17/03/2017 23.5358 23.7006
20/03/2017 23.5343 23.6990
21/03/2017 23.5331 23.6978
22/03/2017 23.5318 23.6965
23/03/2017 23.5306 23.6953
24/03/2017 23.5249 23.6896
27/03/2017 23.5192 23.6838
28/03/2017 23.5146 23.6792
29/03/2017 23.5102 23.6748
30/03/2017 23.5056 23.6701
31/03/2017 23.4940 23.6585

Abril ¥ 23.4623 23.6266
03/04/2017 23.4824 23.6468
04/04/2017 23.4753 23.6396
05/04/2017 23.4683 23.6326
06/04/2017 23.4612 23.6254
07/04/2017 23.4547 23.6189
17/04/2017 23.4484 23.6125
18/04/2017 23.4491 23.6132
19/04/2017 23.4498 23.6139
20/04/2017 23.4505 23.6147
21/04/2017 23.4553 23.6195
24/04/2017 23.4602 23.6244
25/04/2017 23.4643 23.6286
26/04/2017 23.4684 23.6327
27/04/2017 23.4725 23.6368
28/04/2017 23.4745 23.6388

Mayo % 23.4702 23.6345
02/05/2017 23.4765 23.6408
03/05/2017 23.4744 23.6387
04/05/2017 23.4724 23.6367
05/05/2017 23.4703 23.6346
08/05/2017 23.4675 23.6318
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Fecha Compra Y Venta
09/05/2017 23.4646 23.6289
10/05/2017 23.4639 23.6281
11/05/2017 23.4633 23.6275
12/05/2017 23.4626 23.6268
15/05/2017 23.4634 23.6276
16/05/2017 23.4643 23.6286
17/05/2017 23.4659 23.6302
18/05/2017 23.4675 23.6318
19/05/2017 23.4691 23.6334
22/05/2017 23.4724 23.6367
23/05/2017 23.4757 23.6400
24/05/2017 23.4775 23.6418
25/05/2017 23.4793 23.6437
26/05/2017 23.4810 23.6454
29/05/2017 23.4764 23.6407
30/05/2017 23.4718 23.6361
31/05/2017 23.4654 23.6297

Junio % 23.4437 23.6078
01/06/2017 23.4591 23.6233
02/06/2017 23.4527 23.6169
05/06/2017 23.4466 23.6107
06/06/2017 23.4406 23.6047
07/06/2017 23.4409 23.6050
08/06/2017 23.4412 23.6053
09/06/2017 23.4415 23.6056
12/06/2017 23.4418 23.6059
13/06/2017 23.4421 23.6062
14/06/2017 23.4421 23.6062
15/06/2017 23.4421 23.6062
16/06/2017 23.4421 23.6062
19/06/2017 23.4421 23.6062
20/06/2017 23.4421 23.6062
21/06/2017 23.4421 23.6062
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Fecha Compra Y Venta
22/06/2017 23.4421 23.6062
23/06/2017 23.4421 23.6062
26/06/2017 23.4426 23.6067
27/06/2017 23.4431 23.6072
28/06/2017 23.4436 23.6077
29/06/2017 23.4440 23.6081
30/06/2017 23.4445 23.6086

Julio 23.4350 23.5990
03/07/2017 23.4473 23.6114
04/07/2017 23.4499 23.6140
05/07/2017 23.4521 23.6163
06/07/2017 23.4543 23.6185
07/07/2017 23.4565 23.6207
10/07/2017 23.4527 23.6169
11/07/2017 23.4490 23.6131
12/07/2017 23.4430 23.6071
13/07/2017 23.4371 23.6012
14/07/2017 23.4311 23.5951
17/07/2017 23.4282 23.5922
18/07/2017 23.4252 23.5892
19/07/2017 23.4283 23.5923
20/07/2017 23.4312 23.5952
21/07/2017 23.4342 23.5982
24/07/2017 23.4316 23.5956
25/07/2017 23.4289 23.5929
26/07/2017 23.4232 23.5872
27/07/2017 23.4175 23.5814
28/07/2017 23.4118 23.5757
31/07/2017 23.4011 23.5649

Agosto ? 23.3723 23.5360
01/08/2017 23.3904 23.5541
02/08/2017 23.3853 23.5490
03/08/2017 23.3803 23.5440
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Fecha Compra Y Venta
04/08/2017 23.3752 23.5388
07/08/2017 23.3703 23.5339
08/08/2017 23.3652 23.5288
09/08/2017 23.3652 23.5288
10/08/2017 23.3652 23.5288
11/08/2017 23.3652 23.5288
14/08/2017 23.3652 23.5288
15/08/2017 23.3652 23.5288
16/08/2017 23.3652 23.5288
17/08/2017 23.3652 23.5288
18/08/2017 23.3652 23.5288
21/08/2017 23.3674 23.5310
22/08/2017 23.3694 23.5330
23/08/2017 23.3715 23.5351
24/08/2017 23.3735 23.5371
25/08/2017 23.3756 23.5392
28/08/2017 23.3778 23.5414
29/08/2017 23.3799 23.5436
30/08/2017 23.3800 23.5437
31/08/2017 23.3801 23.5438

Septiembre % 23.3827 23.5464
01/09/2017 23.3802 23.5439
04/09/2017 23.3802 23.5439
05/09/2017 23.3803 23.5440
06/09/2017 23.3803 23.5440
07/09/2017 23.3803 23.5440
08/09/2017 23.3803 23.5440
11/09/2017 23.3806 23.5443
12/09/2017 23.3808 23.5445
13/09/2017 23.3811 23.5448
14/09/2017 23.3814 23.5451
18/09/2017 23.3817 23.5454
19/09/2017 23.3819 23.5456
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Fecha Compra Y Venta
20/09/2017 23.3822 23.5459
21/09/2017 23.3822 23.5459
22/09/2017 23.3822 23.5459
25/09/2017 23.3822 23.5459
26/09/2017 23.3850 23.5487
27/09/2017 23.3878 23.5515
28/09/2017 23.3906 23.5543
29/09/2017 23.3934 23.5572
Octubre % 23.4662 23.6304
09/10/2017 23.3962 23.5600
10/10/2017 23.4049 23.5687
11/10/2017 23.4136 23.5775
12/10/2017 23.4196 23.5835
13/10/2017 23.4255 23.5895
16/10/2017 23.4315 23.5955
17/10/2017 23.4463 23.6104
18/10/2017 23.4613 23.6255
19/10/2017 23.4703 23.6346
20/10/2017 23.4794 23.6438
23/10/2017 23.4884 23.6528
24/10/2017 23.5000 23.6645
25/10/2017 23.5117 23.6763
26/10/2017 23.5144 23.6790
27/10/2017 23.5170 23.6816
30/10/2017 23.5198 23.6844
31/10/2017 23.5249 23.6896

Noviembre % 23.5683 23.7332
01/11/2017 23.5302 23.6949
02/11/2017 23.5327 23.6974
03/11/2017 23.5351 23.6998
06/11/2017 23.5376 23.7024
07/11/2017 23.5461 23.7109
08/11/2017 23.5547 23.7196
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Fecha Compra Y Venta
09/11/2017 23.5607 23.7256
10/11/2017 23.5666 23.7316
13/11/2017 23.5726 23.7376
14/11/2017 23.5791 23.7442
15/11/2017 23.5854 23.7505
16/11/2017 23.5858 23.7509
17/11/2017 23.5863 23.7514
20/11/2017 23.5867 23.7518
21/11/2017 23.5859 23.7510
22/11/2017 23.5850 23.7501
23/11/2017 23.5838 23.7489
24/11/2017 23.5826 23.7477
28/11/2017 23.5814 23.7465
29/11/2017 23.5789 23.7440
30/11/2017 23.5763 23.7413

Diciembre % 23.5580 23.7229
04/12/2017 23.5738 23.7388
05/12/2017 23.5726 23.7376
06/12/2017 23.5655 23.7305
07/12/2017 23.5585 23.7234
08/12/2017 23.5527 23.7176
11/12/2017 23.5469 23.7117
12/12/2017 23.5412 23.7060
13/12/2017 23.5382 23.7030
14/12/2017 23.5352 23.6999
15/12/2017 23.5381 23.7029
18/12/2017 23.5409 23.7057
19/12/2017 23.5437 23.7085
20/12/2017 23.5519 23.7168
21/12/2017 23.5600 23.7249
22/12/2017 23.5653 23.7303
26/12/2017 23.5707 23.7357
27/12/2017 23.5760 23.7410
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Fecha Compra Y Venta
28/12/2017 23.5820 23.7471
29/12/2017 23.5879 23.7530

Enero ? 23.5989 23.7641
02/01/2018 23.5879 23.7530
03/01/2018 23.5886 23.7537
04/01/2018 23.5892 23.7543
05/01/2018 23.5898 23.7549
08/01/2018 23.5926 23.7577
09/01/2018 23.5954 23.7606
10/01/2018 23.5975 23.7627
11/01/2018 23.5998 23.7650
12/01/2018 23.6019 23.7671
15/01/2018 23.6041 23.7693
16/01/2018 23.6062 23.7714
17/01/2018 23.6062 23.7714
18/01/2018 23.6062 23.7714
19/01/2018 23.6062 23.7714
22/01/2018 23.6062 23.7714
23/01/2018 23.6062 23.7714
24/01/2018 23.6062 23.7714
25/01/2018 23.6062 23.7714
26/01/2018 23.6062 23.7714
29/01/2018 23.5985 23.7637
30/01/2018 23.5910 23.7561
31/01/2018 23.5833 23.7484
Febrero ? 23.5638 23.7288
01/02/2018 23.5757 23.7407
02/02/2018 23.5680 23.7330
05/02/2018 23.5605 23.7254
06/02/2018 23.5528 23.7177
07/02/2018 23.5528 23.7177
08/02/2018 23.5528 23.7177
09/02/2018 23.5528 23.7177
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Fecha Compra Y Venta
12/02/2018 23.5523 23.7172
13/02/2018 23.5517 23.7166
14/02/2018 23.5512 23.7161
15/02/2018 23.5507 23.7156
16/02/2018 23.5502 23.7151
19/02/2018 23.5560 23.7209
20/02/2018 23.5620 23.7269
21/02/2018 23.5685 23.7335
22/02/2018 23.5750 23.7400
23/02/2018 23.5815 23.7466
26/02/2018 23.5854 23.7505
27/02/2018 23.5894 23.7545
28/02/2018 23.5868 23.7519

Marzo % 23.6163 23.7816
01/03/2018 23.5843 23.7494
02/03/2018 23.5818 23.7469
05/03/2018 23.5845 23.7496
06/03/2018 23.5872 23.7523
07/03/2018 23.5925 23.7576
08/03/2018 23.5978 23.7630
09/03/2018 23.6031 23.7683
12/03/2018 23.6118 23.7771
13/03/2018 23.6205 23.7858
14/03/2018 23.6239 23.7893
15/03/2018 23.6273 23.7927
16/03/2018 23.6308 23.7962
19/03/2018 23.6342 23.7996
20/03/2018 23.6376 23.8031
21/03/2018 23.6376 23.8031
22/03/2018 23.6376 23.8031
23/03/2018 23.6376 23.8031
26/03/2018 23.6399 23.8054
27/03/2018 23.6399 23.8054
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Fecha Compra Y Venta

Abril 7 23.6514 23.8170
02/04/2018 23.6399 23.8054
03/04/2018 23.6421 23.8076
04/04/2018 23.6443 23.8098
05/04/2018 23.6466 23.8121
06/04/2018 23.6488 23.8143
09/04/2018 23.6511 23.8167
10/04/2018 23.6533 23.8189
11/04/2018 23.6533 23.8189
12/04/2018 23.6533 23.8189
13/04/2018 23.6533 23.8189
16/04/2018 23.6533 23.8189
17/04/2018 23.6534 23.8190
18/04/2018 23.6534 23.8190
19/04/2018 23.6534 23.8190
20/04/2018 23.6534 23.8190
23/04/2018 23.6535 23.8191
24/04/2018 23.6535 23.8191
25/04/2018 23.6535 23.8191
26/04/2018 23.6535 23.8191
27/04/2018 23.6535 23.8191
30/04/2018 23.6594 23.8250

Mayo? 23.8016 23.9682
02/05/2018 23.6652 23.8309
03/05/2018 23.6711 23.8368
04/05/2018 23.6769 23.8426
07/05/2018 23.6828 23.8486
08/05/2018 23.7029 23.8688
09/05/2018 23.7229 23.8890
10/05/2018 23.7371 23.9033
11/05/2018 23.7513 23.9176
14/05/2018 23.7655 23.9319
15/05/2018 23.7910 23.9575
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Fecha Compra Y Venta
16/05/2018 23.8165 23.9832
17/05/2018 23.8278 23.9946
18/05/2018 23.8390 24.0059
21/05/2018 23.8503 24.0173
22/05/2018 23.8656 24.0327
23/05/2018 23.8808 24.0480
24/05/2018 23.8848 24.0520
25/05/2018 23.8888 24.0560
28/05/2018 23.8928 24.0600
29/05/2018 23.9006 24.0679
30/05/2018 23.9086 24.0760
31/05/2018 23.9126 24.0800

Junio? 23.9526 24.1202
01/06/2018 23.9166 24.0840
04/06/2018 23.9205 24.0879
05/06/2018 23.9271 24.0946
06/06/2018 23.9338 24.1013
07/06/2018 23.9364 24.1040
08/06/2018 23.9389 24.1065
11/06/2018 23.9415 24.1091
12/06/2018 23.9461 24,1137
13/06/2018 23.9505 24.1182
14/06/2018 23.9524 24.1201
15/06/2018 23.9543 24.1220
18/06/2018 23.9561 24.1238
19/06/2018 23.9592 24.1269
20/06/2018 23.9624 24.1301
21/06/2018 23.9636 24.1313
22/06/2018 23.9648 24.1326
25/06/2018 23.9660 24.1338
26/06/2018 23.9713 24,1391
27/06/2018 23.9767 24.1445
28/06/2018 23.9807 24.1486
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Fecha Compra Y Venta

29/06/2018 23.9848 24,1527
Julio? 23.9862 24.1541
02/07/2018 23.9888 24.1567
03/07/2018 23.9920 24.1599
04/07/2018 23.9952 24.1632
05/07/2018 23.9943 24.1623
06/07/2018 23.9935 24.1615
09/07/2018 23.9926 24.1605
10/07/2018 23.9927 24.1606
11/07/2018 23.9927 24.1606
12/07/2018 23.9936 24.1616
13/07/2018 23.9946 24.1626
16/07/2018 23.9955 24.1635
17/07/2018 23.9924 24.1603
18/07/2018 23.9895 24.1574
19/07/2018 23.9856 24.1535
20/07/2018 23.9815 24.1494
23/07/2018 23.9776 24.1454
24/07/2018 23.9746 24.1424
25/07/2018 23.9716 24.1394
26/07/2018 23.9726 24.1404
27/07/2018 23.9735 24.1413
30/07/2018 23.9744 24.1422
31/07/2018 23.9769 24.1447
Agosto? 23.9976 24.1656
01/08/2018 23.9794 24.1473
02/08/2018 23.9810 24.1489
03/08/2018 23.9827 24.1506
06/08/2018 23.9843 24,1522
07/08/2018 23.9851 24.1530
08/08/2018 23.9859 24.1538
09/08/2018 23.9852 24,1531
10/08/2018 23.9845 24.1524
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Fecha Compra Y Venta
13/08/2018 23.9838 24,1517
14/08/2018 23.9850 24.1529
15/08/2018 23.9863 24.1542
16/08/2018 23.9883 24.1562
17/08/2018 23.9904 24.1583
20/08/2018 23.9924 24.1603
21/08/2018 23.9986 24.1666
22/08/2018 24.0048 24.1728
23/08/2018 24.0089 24.1770
24/08/2018 24.0131 24,1812
27/08/2018 24.0172 24,1853
28/08/2018 24.0224 24.1906
29/08/2018 24.0276 24.1958
30/08/2018 24.0287 24.1969
31/08/2018 24.0297 24.1979

Septiembre ? 24.0393 24.2076
03/09/2018 24.0308 24.1990
04/09/2018 24.0298 24.1980
05/09/2018 24.0288 24.1970
06/09/2018 24.0268 24.1950
07/09/2018 24.0248 24.1930
10/09/2018 24.0227 24.1909
11/09/2018 24.0237 24.1919
12/09/2018 24.0247 24.1929
13/09/2018 24.0277 24.1959
14/09/2018 24.0307 24.1989
17/09/2018 24.0338 24.2020
18/09/2018 24.0402 24.2085
19/09/2018 24.0468 24.2151
20/09/2018 24.0502 24.2186
21/09/2018 24.0537 24.2221
24/09/2018 24.0571 24.2255
25/09/2018 24.0588 24.2272
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Fecha Compra Y Venta
26/09/2018 24.0604 24.2288
27/09/2018 24.0586 24.2270
28/09/2018 24.0568 24.2252
Octubre ? 24.0740 24.2426
08/10/2018 24.0550 24.2234
09/10/2018 24.0534 24.2218
10/10/2018 24.0518 24.2202
11/10/2018 24.0520 24.2204
12/10/2018 24.0523 24.2207
15/10/2018 24.0525 24.2209
16/10/2018 24.0580 24.2264
17/10/2018 24.0635 24.2319
18/10/2018 24.0686 24.2371
19/10/2018 24.0738 24.2423
22/10/2018 24.0789 24.2475
23/10/2018 24.0856 24.2542
24/10/2018 24.0922 24.2608
25/10/2018 24.0938 24.2625
26/10/2018 24.0952 24.2639
29/10/2018 24.0967 24.2654
30/10/2018 24.1020 24.2707
31/10/2018 24.1075 24.2763

Noviembre? 24.2224 24.3920
01/11/2018 24.1114 24.2802
02/11/2018 24.1154 24.2842
05/11/2018 24.1193 24.2881
06/11/2018 24.1364 24.3054
07/11/2018 24.1533 24.3224
08/11/2018 24.1665 24.3357
09/11/2018 24.1795 24.3488
12/11/2018 24.1926 24.3619
13/11/2018 24.2102 24.3797
14/11/2018 24.2278 24.3974
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Fecha Compra Y Venta
15/11/2018 24.2322 24.4018
16/11/2018 24.2367 24.4064
19/11/2018 24.2411 24.4108
20/11/2018 24.2533 24.4231
21/11/2018 24.2656 24.4355
22/11/2018 24.2732 24.4431
23/11/2018 24.2810 24.4510
26/11/2018 24.2887 24.4587
27/11/2018 24.2965 24.4666
28/11/2018 24.3041 24.4742
29/11/2018 24.3041 24.4742
30/11/2018 24.3041 24.4742
Diciembre? 24.3287 24.4989
03/12/2018 24.3041 24.4742
04/12/2018 24.3084 24.4786
05/12/2018 24.3126 24.4828
06/12/2018 24.3169 24.4871
07/12/2018 24.3211 24.4913
10/12/2018 24.3253 24.4956
11/12/2018 24.3296 24.4999
12/12/2018 24.3338 24.5041
13/12/2018 24.3338 24.5041
14/12/2018 24.3338 24.5041
17/12/2018 24.3338 24.5041
18/12/2018 24.3342 24.5045
19/12/2018 24.3347 24.5050
20/12/2018 24.3351 24.5054
21/12/2018 24.3355 24.5058
26/12/2018 24.3369 24.5073
27/12/2018 24.3378 24.5082
28/12/2018 24.3383 24.5087
31/12/2018 24.3388 24.5092

Enero? 24.3372 24.5076
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Fecha Compra Y Venta
02/01/2019 24.3388 24.5092
03/01/2019 24.3393 24.5097
04/01/2019 24.3392 24.5096
07/01/2019 24.3391 24.5095
08/01/2019 24.3386 24.5090
09/01/2019 24.3381 24.5085
10/01/2019 24.3376 24.5080
11/01/2019 24.3370 24.5074
14/01/2019 24.3365 24.5069
15/01/2019 24.3365 24.5069
16/01/2019 24.3365 24.5069
17/01/2019 24.3365 24.5069
18/01/2019 24.3365 24.5069
21/01/2019 24.3365 24.5069
22/01/2019 24.3365 24.5069
23/01/2019 24.3365 24.5069
24/01/2019 24.3365 24.5069
25/01/2019 24.3365 24.5069
28/01/2019 24.3365 24.5069
29/01/2019 24.3365 24.5069
30/01/2019 24.3365 24.5069
31/01/2019 24.3365 24.5069

Febrero? 24.3835 24.5542
01/02/2019 24.3417 24,5121
04/02/2019 24.3469 24,5173
05/02/2019 24.3521 24.5226
06/02/2019 24.3573 24,5278
07/02/2019 24.3625 24.5330
08/02/2019 24.3677 24,5383
11/02/2019 24.3729 24.5435
12/02/2019 24.3729 24.5435
13/02/2019 24.3729 24.5435
14/02/2019 24.3729 24.5435
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Fecha Compra Y Venta
15/02/2019 24.3786 24.5493
18/02/2019 24.3843 24.5550
19/02/2019 24.3900 24.5607
20/02/2019 24.3944 24.5652
21/02/2019 24.4009 245717
22/02/2019 24.4090 24.5799
25/02/2019 24.4184 24,5893
26/02/2019 24.4218 24,5928
27/02/2019 24.4251 24.5961
28/02/2019 24.4283 24.5993

Marzo? 24.4229 24.5939
01/03/2019 24.4299 24.6009
04/03/2019 24.4312 24.6022
05/03/2019 24.3493 24,5197
06/03/2019 24.4270 24.5980
07/03/2019 24.4209 24.5918
08/03/2019 24.4195 24.5904
11/03/2019 24.4177 24.5886
12/03/2019 244171 24.5880
13/03/2019 24.4159 24.5868
14/03/2019 24.4174 24.5883
15/03/2019 24.4204 24.5913
18/03/2019 24.4210 24.5919
19/03/2019 24.4252 24.5962
20/03/2019 24.4291 24.6001
21/03/2019 24.4327 24.6037
22/03/2019 24.4356 24.6066
25/03/2019 24.4369 24.6080
26/03/2019 24.4368 24.6079
27/03/2019 24.4332 24.6042
28/03/2019 24.4330 24.6040
29/03/2019 24.4316 24.6026

Abril? 24.4331 24.6041
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Fecha Compra Y Venta
01/04/2019 24.4272 24,5982
02/04/2019 24.4193 24.5902
03/04/2019 24.4220 24.5930
04/04/2019 24.4186 24.5895
05/04/2019 24.4227 24,5937
08/04/2019 24.4261 24,5971
09/04/2019 24.4295 24.6005
10/04/2019 24.4335 24.6045
11/04/2019 24.4346 24.6056
12/04/2019 24.4356 24.6066
22/04/2019 24.4418 24.6129
23/04/2019 24.4320 24.6030
24/04/2019 24.4469 24.6180
25/04/2019 24.4421 24.6132
26/04/2019 24.4474 24.6185
29/04/2019 24.4453 24.6164
30/04/2019 24.4379 24.6090

Mayo? 24.4575 24.6287
02/05/2019 24.4252 24.5962
03/05/2019 24.4278 24.5988
06/05/2019 24.4373 24.6084
07/05/2019 24.4327 24.6037
08/05/2019 24.4420 24.6131
09/05/2019 24.4416 24.6127
10/05/2019 24.4502 24.6214
13/05/2019 24.4498 24.6209
14/05/2019 24.4459 24.6170
15/05/2019 24.4540 24.6252
16/05/2019 24.4554 24.6266
17/05/2019 24.4520 24.6232
20/05/2019 24.4598 24.6310
21/05/2019 24.4644 24.6357
22/05/2019 24.4663 24.6376

116



Fecha Compra Y Venta
23/05/2019 24.4698 24.6411
24/05/2019 24.4747 24.6460
27/05/2019 244774 24.6487
28/05/2019 24.4810 24.6524
29/05/2019 24.4840 24.6554
30/05/2019 24.4858 24.6572
31/05/2019 24.4877 24.6591

Junio? 24.5053 24.6769
03/06/2019 24.4906 24.6620
04/06/2019 24.4917 24.6631
05/06/2019 24.4944 24.6659
06/06/2019 24.4954 24.6669
07/06/2019 24.4964 24.6679
10/06/2019 24.4999 24.6714
11/06/2019 24.5033 24.6748
12/06/2019 24.5057 24.6772
13/06/2019 24.5081 24.6797
14/06/2019 24.5105 24.6821
17/06/2019 24.5123 24.6839
18/06/2019 24.5140 24.6856
19/06/2019 24.5133 24.6849
20/06/2019 24.5127 24.6843
21/06/2019 24.5120 24.6836
24/06/2019 24.5110 24.6826
25/06/2019 24.5099 24.6815
26/06/2019 24.5093 24.6809
27/06/2019 24.5083 24.6799
28/06/2019 24.5076 24.6792

Julio? 24.4995 24.6710
01/07/2019 24.5067 24.6782
02/07/2019 24.5054 24.6769
03/07/2019 24.5015 24.6730
04/07/2019 24.5025 24.6740
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Fecha Compra Y Venta
05/07/2019 24.5005 24.6720
08/07/2019 24.5006 24.6721
09/07/2019 24.4834 24.6548
10/07/2019 24.4896 24.6610
11/07/2019 24.4803 24.6517
12/07/2019 24.4897 24.6611
15/07/2019 24.4904 24.6618
16/07/2019 24.4850 24.6564
17/07/2019 24.4970 24.6685
18/07/2019 24.4859 24.6573
19/07/2019 24.4980 24.6695
22/07/2019 24.5049 24.6764
23/07/2019 24.5071 24.6786
24/07/2019 24.5097 24.6813
25/07/2019 24.5074 24.6790
26/07/2019 24,5117 24.6833
29/07/2019 24.5109 24.6825
30/07/2019 24.5064 24.6779
31/07/2019 24.5135 24.6851

Agosto? 24.5406 24.7124
01/08/2019 245112 24.6828
02/08/2019 24.5081 24.6797
05/08/2019 245174 24.6890
06/08/2019 24.5190 24.6906
07/08/2019 24.5214 24.6930
08/08/2019 24.5228 24.6945
09/08/2019 24.5288 24.7005
12/08/2019 24.5351 24.7068
13/08/2019 24.5401 24,7119
14/08/2019 24.5334 24,7051
15/08/2019 24.5390 24.7108
16/08/2019 24.5440 24.7158
19/08/2019 24.5479 24.7197
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Fecha Compra Y Venta
20/08/2019 24.5444 24.7162
21/08/2019 24.5543 24.7262
22/08/2019 24.5554 24,7273
23/08/2019 24.5559 24.7278
26/08/2019 24.5593 24,7312
27/08/2019 24.5615 24.7334
28/08/2019 24.5615 24.7334
29/08/2019 24.5620 24.7339
30/08/2019 24.5714 24.7434

Septiembre? 24.6056 24,7778
02/09/2019 24.5787 24.7508
03/09/2019 24.5687 24.7407
04/09/2019 24.5844 24.7565
05/09/2019 245791 24,7512
06/09/2019 24.5892 24,7613
09/09/2019 24.5947 24.7669
10/09/2019 24.5932 24.7654
11/09/2019 24.6033 24.7755
12/09/2019 24.6024 24.7746
13/09/2019 24.6185 24.7908
17/09/2019 24.6201 24.7924
18/09/2019 24.6145 24.7868
19/09/2019 24.6196 24.7919
20/09/2019 24.6218 24.7942
23/09/2019 24.6293 24.8017
24/09/2019 24.6212 24.7935
25/09/2019 24.6204 24,7927
26/09/2019 24.6241 24.7965
27/09/2019 24.6230 24.7954
Octubre? 24.6350 24.8074
07/10/2019 24.6256 24.7980
08/10/2019 24.5748 24.7468
09/10/2019 24.6287 24.8011
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Fecha Compra Y Venta
10/10/2019 24.6302 24.8026
11/10/2019 24.6291 24.8015
14/10/2019 24.6314 24.8038
15/10/2019 24.6283 24.8007
16/10/2019 24.6430 24.8155
17/10/2019 24.6407 24.8132
18/10/2019 24.6488 24.8213
21/10/2019 24.6496 24.8221
22/10/2019 24.6510 24.8236
23/10/2019 24.6497 24.8222
24/10/2019 24.6512 24.8238
25/10/2019 24.6408 24.8133
28/10/2019 24.6468 24.8193
29/10/2019 24.6208 24.7931
30/10/2019 24.6363 24.8088
31/10/2019 24.6377 24.8102

Noviembre? 24.6369 24.8093
01/11/2019 24.6348 24.8072
04/11/2019 24.6299 24.8023
05/11/2019 24.6257 24,7981
06/11/2019 24.6233 24.7957
07/11/2019 24.6389 24.8114
08/11/2019 24.6381 24.8106
11/11/2019 24.6391 24.8116
12/11/2019 24.6414 24.8139
13/11/2019 24.6409 24.8134
14/11/2019 24.6407 24.8132
15/11/2019 24.6351 24.8075
18/11/2019 24.6377 24.8102
19/11/2019 24.6249 24,7973
20/11/2019 24.6293 24.8017
21/11/2019 24.6343 24.8067
22/11/2019 24.6394 24.8119
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Fecha Compra Y Venta
25/11/2019 24.6453 24.8178
26/11/2019 24.6394 24.8119
27/11/2019 24.6373 24.8098
28/11/2019 24.6481 24.8206
29/11/2019 24.6503 24.8229
Diciembre? 24.6454 24.8179
02/12/2019 24.6420 24.8145
03/12/2019 24.6322 24.8046
04/12/2019 24.6361 24.8086
05/12/2019 24.6425 24.8150
06/12/2019 24.6476 24.8201
09/12/2019 24.6484 24.8209
10/12/2019 24.6412 24.8137
11/12/2019 24.6460 24.8185
12/12/2019 24.6493 24.8218
13/12/2019 24.6477 24.8202
16/12/2019 24.6488 24.8213
17/12/2019 24.6570 24.8296
18/12/2019 24.6523 24.8249
19/12/2019 24.6532 24.8258
20/12/2019 24.6562 24.8288
23/12/2019 24.6478 24.8203
24/12/2019 24.6433 24.8158
26/12/2019 24.6434 24.8159
27/12/2019 24.6423 24.8148
30/12/2019 24.6414 24.8139
31/12/2019 24.6350 24.8074

Enero? 24.6495 24.8221
02/01/2020 24.6350 24.8074
03/01/2020 24.6176 24.7899
06/01/2020 24.6400 24.8125
07/01/2020 24.6402 24.8127
08/01/2020 24.6486 24.8211
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Fecha Compra Y Venta
09/01/2020 24.6517 24.8243
10/01/2020 24.6535 24.8261
13/01/2020 24.6548 24.8274
14/01/2020 24.6548 24.8274
15/01/2020 24.6541 24.8267
16/01/2020 24.6533 24.8259
17/01/2020 24.6529 24.8255
20/01/2020 24.6527 24.8253
21/01/2020 24.6531 24.8257
22/01/2020 24.6539 24.8265
23/01/2020 24.6547 24.8273
24/01/2020 24.6549 24.8275
27/01/2020 24.6547 24.8273
28/01/2020 24.6540 24.8266
29/01/2020 24.6526 24.8252
30/01/2020 24.6512 24.8238
31/01/2020 24.6511 24.8237

Febrero? 24.6714 24.8441
03/02/2020 24.6511 24.8237
04/02/2020 24.6519 24.8245
05/02/2020 24.6534 24.8260
06/02/2020 24.6548 24.8274
07/02/2020 24.6573 24.8299
10/02/2020 24.6602 24.8328
11/02/2020 24.6625 24.8351
12/02/2020 24.6636 24.8362
13/02/2020 24.6663 24.8390
14/02/2020 24.6689 24.8416
17/02/2020 24.6725 24.8452
18/02/2020 24.6746 24.8473
19/02/2020 24.6757 24.8484
20/02/2020 24.6787 24.8515
21/02/2020 24.6823 24.8551
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Fecha Compra Y Venta
24/02/2020 24.6858 24.8586
25/02/2020 24.6883 24.8611
26/02/2020 24.6912 24.8640
27/02/2020 24.6927 24.8655
28/02/2020 24.6966 24.8695

Marzo? 24.7152 24.8882
02/03/2020 24.6999 24.8728
03/03/2020 24.7025 24.8754
04/03/2020 24.7036 24.8765
05/03/2020 24.7072 24.8802
06/03/2020 24.7107 24.8837
09/03/2020 24.7158 24.8888
10/03/2020 24.7148 24.8878
11/03/2020 24.7097 24.8827
12/03/2020 24.7143 24.8873
13/03/2020 24.7160 24.8890
16/03/2020 24.7149 24.8879
17/03/2020 24.7108 24.8838
18/03/2020 24.7108 24.8838
19/03/2020 24.7035 24.8764
20/03/2020 24.7021 24.8750
23/03/2020 24.7059 24.8788
24/03/2020 24.7117 24.8847
25/03/2020 24.7179 24.8909
26/03/2020 24.7249 24.8980
27/03/2020 24.7351 24.9082
30/03/2020 24.7488 24.9220
31/03/2020 24.7540 24,9273

Abril? 24.8058 24.9795
01/04/2020 24.7552 24.9285
02/04/2020 24.7677 24,9411
03/04/2020 24.7647 24,9381
06/04/2020 24.7963 24.9699
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Fecha Compra Y Venta
07/04/2020 24.7949 24.9685
08/04/2020 24.7934 24.9670
09/04/2020 24.8068 24.9804
10/04/2020 24.8068 24.9804
13/04/2020 24.8068 24.9804
14/04/2020 24.8098 24.9835
15/04/2020 24.8099 24.9836
16/04/2020 24.8141 24,9878
17/04/2020 24.8163 24.9900
20/04/2020 24.8211 24,9948
21/04/2020 24.8201 24,9938
22/04/2020 24.8208 24.9945
23/04/2020 24.8216 24.9954
24/04/2020 24.8213 24.9950
27/04/2020 24.8205 24,9942
28/04/2020 24.8203 24.9940
29/04/2020 24.8200 24,9937
30/04/2020 24.8196 24,9933

Mayo? 24.8304 25.0042
01/05/2020 24.8192 24.9929
04/05/2020 24.8194 24,9931
05/05/2020 24.8208 24.9945
06/05/2020 24.8241 24.9979
07/05/2020 24.8284 25.0022
08/05/2020 24.8306 25.0044
11/05/2020 24.8334 25.0072
12/05/2020 24.8340 25.0078
13/05/2020 24.8331 25.0069
14/05/2020 24.8294 25.0032
15/05/2020 24.8282 25.0020
18/05/2020 24.8316 25.0054
19/05/2020 24.8316 25.0054
20/05/2020 24.8316 25.0054
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Fecha Compra Y Venta
21/05/2020 24.8326 25.0064
22/05/2020 24.8336 25.0074
25/05/2020 24.8345 25.0083
26/05/2020 24.8351 25.0089
27/05/2020 24.8357 25.0095
28/05/2020 24.8357 25.0095
29/05/2020 24.8354 25.0092

Junio? 24.7755 24.9489
01/06/2020 24.8351 25.0089
02/06/2020 24.8323 25.0061
03/06/2020 24.8295 25.0033
04/06/2020 24.8233 24.9971
05/06/2020 24.8227 24.9965
08/06/2020 24.8184 24,9921
09/06/2020 24.8114 24,9851
10/06/2020 24.8055 24.9791
11/06/2020 24.8004 24.9740
12/06/2020 24.7993 24.9729
15/06/2020 24.7905 24.9640
16/06/2020 24.7818 24.9553
17/06/2020 24.7734 24.9468
18/06/2020 24.7589 24.9322
19/06/2020 24.7469 24.9201
22/06/2020 24.7343 24.9074
23/06/2020 24.7271 24.9002
24/06/2020 24.7126 24.8856
25/06/2020 24.7114 24.8844
26/06/2020 24.7135 24.8865
29/06/2020 24,7171 24.8901
30/06/2020 24.7149 24.8879

Julio? 24.6791 24.8518
01/07/2020 24.7100 24.8830
02/07/2020 24.7101 24.8831
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Fecha Compra Y Venta
03/07/2020 24.7064 24.8793
06/07/2020 24.7037 24.8766
07/07/2020 24.7008 24.8737
08/07/2020 24.7012 24.8741
09/07/2020 24.6929 24.8658
10/07/2020 24.6968 24.8697
13/07/2020 24.6907 24.8635
14/07/2020 24.6875 24.8603
15/07/2020 24.6798 24.8526
16/07/2020 24.6731 24.8458
17/07/2020 24.6729 24.8456
20/07/2020 24.6693 24.8420
21/07/2020 24.6670 24.8397
22/07/2020 24.6696 24.8423
23/07/2020 24.6699 24.8426
24/07/2020 24.6676 24.8403
27/07/2020 24.6650 24.8377
28/07/2020 24.6576 24.8302
29/07/2020 24.6489 24.8214
30/07/2020 24.6428 24.8153
31/07/2020 24.6351 24.8075

Agosto? 24.5410 24.7128
03/08/2020 24.6268 24,7992
04/08/2020 24.6147 24.7870
05/08/2020 24.6014 24,7736
06/08/2020 24.5874 24.7595
07/08/2020 24.5758 24,7478
10/08/2020 24.5621 24.7340
11/08/2020 24.5509 24,7228
12/08/2020 24.5341 24.7058
13/08/2020 24.5261 24.6978
14/08/2020 24.5239 24.6956
17/08/2020 24.5147 24.6863
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Fecha Compra Y Venta
18/08/2020 24.5123 24.6839
19/08/2020 24.5016 24.6731
20/08/2020 24.5026 24.6741
21/08/2020 24.5148 24.6864
24/08/2020 24.5224 24.6941
25/08/2020 24.5207 24.6923
26/08/2020 24.5205 24.6921
27/08/2020 24.5196 24.6912
28/08/2020 24.5162 24.6878
31/08/2020 24.5130 24.6846

Septiembre? 24.4828 24.6542
01/09/2020 24.5092 24.6808
02/09/2020 24.5046 24.6761
03/09/2020 24.5032 24.6747
04/09/2020 24.5025 24.6740
07/09/2020 24.5023 24.6738
08/09/2020 24.5000 24.6715
09/09/2020 24.4964 24.6679
10/09/2020 24.4929 24.6644
11/09/2020 24.4889 24.6603
14/09/2020 24.4857 24.6571
16/09/2020 24.4823 24.6537
17/09/2020 24.4764 24.6477
18/09/2020 24.4759 24.6472
21/09/2020 24.4758 24.6471
22/09/2020 24.4757 24.6470
23/09/2020 24.4722 24.6435
24/09/2020 24.4684 24.6397
25/09/2020 24.4641 24.6353
28/09/2020 24.4592 24.6304
29/09/2020 24.4545 24.6257
30/09/2020 24.4482 24.6193
Octubre? 24.3980 24.5688
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Fecha Compra Y Venta
01/10/2020 24.4438 24.6149
02/10/2020 24.4415 24.6126
05/10/2020 24.4400 24.6111
06/10/2020 24.4373 24.6084
07/10/2020 24.4300 24.6010
08/10/2020 24.4287 24,5997
09/10/2020 24.4288 24,5998
12/10/2020 24.4331 24.6041
13/10/2020 24.4286 24.5996
14/10/2020 24.4287 24,5997
15/10/2020 24.4221 24,5931
16/10/2020 24.4117 24.5826
19/10/2020 24.4034 24.5742
20/10/2020 24.3933 24.5641
21/10/2020 24.3807 24.5514
22/10/2020 24.3680 24.5386
23/10/2020 24.3617 24,5322
26/10/2020 24.3522 24.5227
27/10/2020 24.3430 24.5134
28/10/2020 24.3277 24.4980
29/10/2020 24.3250 24,4953
30/10/2020 24.3273 24.4976

Noviembre? 24.2852 24.4552
02/11/2020 24.3269 24,4972
03/11/2020 24.3176 24.4878
04/11/2020 24.3083 24.4785
05/11/2020 24.3074 244776
06/11/2020 24.3059 24.4760
09/11/2020 24.3128 24.4830
10/11/2020 24.3152 24.4854
11/11/2020 24.3041 24.4742
12/11/2020 24.3025 24.4726
13/11/2020 24.3071 244772
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Fecha Compra Y Venta
16/11/2020 24.3099 24.4801
17/11/2020 24.3043 24.4744
18/11/2020 24.2996 24.4697
19/11/2020 24.2774 24.4473
20/11/2020 24.2757 24.4456
23/11/2020 24.2659 24.4358
24/11/2020 24.2546 24.4244
25/11/2020 24.2394 24.4091
26/11/2020 24.2249 24.3945
27/11/2020 24.2139 24.3834
30/11/2020 24.2158 24.3853

Diciembre ¥ 24.1522 24.3213
01/12/2020 24.2045 24.3739
02/12/2020 24.2008 24.3702
03/12/2020 24.1890 24.3583
04/12/2020 24.1907 24.3600
07/12/2020 24.1834 24,3527
08/12/2020 24.1855 24.3548
09/12/2020 24.1720 24.3412
10/12/2020 24.1662 24.3354
11/12/2020 24.1560 24.3251
14/12/2020 24.1533 24.3224
15/12/2020 24.1509 24.3200
16/12/2020 24.1486 24.3176
17/12/2020 24.1435 24.3125
18/12/2020 24.1325 24.3014
21/12/2020 24.1251 24.2940
22/12/2020 24.1227 24.2916
23/12/2020 24.1137 24.2825
24/12/2020 24.1031 24.2718
28/12/2020 24.1035 24.2722
29/12/2020 24.0996 24.2683

Fuente: BCH.
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