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RESUMEN EJECUTIVO

Capitulo I: Introduccion

El primer capitulo de esta investigacion brinda el contenido inicial de esta,
donde se detallan los aspectos relevantes para su ejecucidén, con los que se espera

justificar la necesidad e importancia de llevarla a cabo.

Conocer los antecedentes y el planteamiento del problema, ayudara a enfocar
la idea principal de la investigacion y la motivacion e interés por parte de la empresa
para la aprobacion de la investigacion asi como de la forma en que un modelo de
analisis puede ayudar a dar soporte a una gestion depurada de Toma de Decision

para la apertura e implementacion de nuevos puntos de venta.

Capitulo Il: Marco tedrico

Este apartado abordara todos los conceptos tedricos, con su respectiva
definicion y explicacion, los que tienen una importancia clave para la investigacion,

con la respectiva bibliografia pertinente para los temas fundamentales a desarrollar.

Incluye el contiene tedrico que sustenta cada variable para el posterior analisis
asi como de sugerencia y estimulo sobre los beneficios que la empresa puede
obtener de la adopcion e incorporacion de una herramienta de analisis que soporte y
gue venga a fortalecer y agregar valor a la toma de decisiones en nuevos puntos de

venta.
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Capitulo Illl: Marco metodolégico

El marco conceptual de este trabajo de investigacion es micro ya que solo se
enfoca en el caso particular de la empresa en concreto, sin embargo puede ser
aplicado como referencia para otros casos que se encuentren en igualdad de
condiciones, esta seccion detalla los mecanismos utilizados en la investigacion y las

técnicas y caracteristicas que han sido bases para el adecuado desarrollo.

Incorpora aspectos como fuentes de informacién, poblacion en estudio, la
muestra utilizada para la aplicacion de instrumentos, define cada una de las
variables, el instrumento que ha sido elegido para la recoleccion de datos, asi como

el tratamiento dado a la informacién obtenida.

Capitulo IV: Resultados

Este capitulo pretende ofrecer una explicacion, clara y detallada, de toda la
informacion que ha sido recopilada por medio de los instrumentos elaborados para la
recoleccion de datos asi como fuentes relevantes en la investigacién, y que
permitiran realizar un andlisis entre las diversas variables en estudio que contribuyan

a la formacién del criterio del lector.
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Capitulo V: Discusion e interpretacion de los resultados

El apartado quinto de la investigacion, analiza los resultados finales de las
actividades planificadas en el proyecto que fueron ejecutadas y si el resultado en
concreto puede ser considerado como respuesta al problema planteado asi como las

sugerencias respectivas.

Capitulo VI: Conclusiones y recomendaciones

El dltimo capitulo abarca cada uno de los hallazgos de la investigacion,
mencionando los aspectos mas relevantes y las conclusiones de la investigacion a
las que se lleg6 luego de la aplicacion de instrumentos y del andlisis de los datos

obtenidos.



CAPITULO I: INTRODUCCION



1.1 Planteamiento del Problema

Pollos Jeffry, es una empresa familiar que nace como iniciativa de la familia
Sequeira Araya, abridé sus puertas al publico por primera vez hace 33 afios en un

pequefio local ubicado al costado oeste del parque central de Ciudad Quesada.

Durante muchos afios la familia Sequeira Araya mantuvo un solo punto de
venta pero asi como muchos otros pequefios y medianos empresarios de este pais
fue surgiendo un deseo por hacer crecer su negocio y expandirlo a otros sectores

cercanos al canton central de Ciudad Quesada.

Al expandir su negocio de una sucursal a cuatro sucursales la empresa sufre
de cambios importantes como la conversion de pequefia a mediana empresa y migra
del régimen de tributacion simplificado a uno tradicional no obstante, la empresa
desarrolla e implemente su propio sistema de punto venta y crece contable y
administrativamente, sin embargo en medio de esta transformacion; es cada vez mas
evidente que la empresa a pesar de su apuesta por crecer carece de un modelo que
ayude a la gerencia a gestionar decisiones importante como el de invertir o no en la

apertura de nuevas sucursales.

Por consiguiente, la empresa busca consolidar su modelo de negocio con la
implementacion de un modelo que depure, refuerce y agregue valor a la toma de

decisiones y que impulse la formalizacion de procesos, que se puedan traducir en un



mayor crecimiento, encadenamiento productivo y bienestar tanto para la misma como

para sus colaboradores.

1.1.1 Antecedentes del problema.

Como una forma de confirmar la necesidad de la empresa y el interés por esta
investigacion se ha consultado EL Estado situacional de la Pymes en Costa Rica,
serie 2012-2017, elaborado por la Direccion General de Apoyo a la Pequefia y
Mediana Empresa como base para fortalecer la validez y seguridad de la

investigacién que se esta llevando a cabo.

Con base en el documento de trabajo del DIGEPYME-INF-012-19

(Arce Brenes, 2019) sefiala:
El desarrollo socioeconémico es uno de los principales indicadores de
bienestar de la sociedad, de una regién y de un pais; conforme se
continta buscando el progreso y el empoderamiento de las personas
gue desean mejorar sus condiciones de vida, se promueve la creacién
y el fortalecimiento de las micro, pequefias y medianas empresas que
permiten contribuir a ese desarrollo, mediante la generacion de nuevos
empleos e ingresos, ademas de la contribucion que realizan a la
competitividad del pais.
Asimismo, los emprendimientos promueven procesos dinamicos e

innovadores, ayudan a la economia y eventualmente pueden contribuir



a que las empresas existentes se vean obligadas a modificar sus
estructuras para no “quedarse atras” y aprovechen otras herramientas,
como la tecnologia y/o la innovacion, para brindar mejores servicios y

productos a sus clientes. (p.2)

Para entender mejor el impacto que tienen las MIPYME en Costa Rica se
debe, observar con detalle las estadisticas que arroga este estudio, el cual indica que
las empresas en PYME han representado en los ultimos 6 afios del estudio alrededor
del 97.5% del parque empresarial, manteniendo una tendencia estable en los rangos
entre los diversos tamafios de empresas igual al 81,0% para las micro empresas,

12,5% pequeiias, 4.0% medianas y grandes empresas alrededor de un 2.5%.

Las Pymes experimentaron un crecimiento total de empresas pasando de
125.198 en el 2012 a 133.765 en el 2017, lo que significa un incremento del 6.8% en

el parque empresarial.

La presencia de pequefias empresas, durante el 2012 hasta el 2017, aumentd

su cantidad, pasando de 15.277 a 16.900 en el 2017.

En cuanto a las medianas empresas estas también sufrieron un incremento de
4.760 empresas en 2012 a 5.409 en 2017, lo que representa un incremento del

13.63%.



Otro dato que aporta el estudio se refiere al empleo generado por PYME que
en 2012 aportaron el 34.5% del empleo (320.767), y que a pesar de sufrir una
disminucién entre el 2013 y 2014 a 34.1%, en 2015 contribuyo al empleo con un
33.9%, en 2016 con 33.41% y en 2017 a 33.3% representando un total de 344.390

empleados, equivalente a un incremento 4.7% con relacion al afio base 2012.

El documento, también menciona una realidad en las MIPYMES, donde (Arce

Brenes, 2019) sefiala lo siguiente:

Asimismo, es fundamental implementar acciones orientadas a las
microempresas que les permita permanecer y desarrollarse en el
tiempo, debido a que fueron las que sufrieron una mayor mortalidad en
los seis afios analizado, sin descuidar el crecimiento de las pequefias y
medianas empresas. Una de estas acciones que se propone consiste
en implementar un modelo de atencién Unico para las PYMS, de
manera que les ayude a adquirir conocimientos fundamentales sobre
planificaciobn estratégica, contabilidad, administracion de recursos,
lineamientos para exportar, comercio internacional, creatividad e
innovacion, entre otros. También, como acompafamiento podrian
mejorar sus procesos y su desempefio para responder efectivamente a

las demandas de los clientes. (p.59, 60)



1.1.2 Delimitacién del problema.
En esta investigacion, se llevaron a cabo las siguientes delimitaciones que se

ven involucradas en el proceso de recoleccion de la informacion.

Delimitacion de la muestra: La investigacion abarca Unicamente a la empresa
“Pollos Jeffry” y sus cuatro sucursales la cual se dedica al comercio de productos

alimenticios tipo comidas rapidas.

Delimitacion demografica: La extension geogréfica de la investigacion
abarca el distrito de la Fortuna con una poblacién total de 18.119 para una densidad
de 68,37 hab/km? y el distrito de Aguas Zarcas con una poblacién total de 23.989
para una densidad de 127,28 hab/km?, solo superado por el distrito de Quesada con

una poblacién de 44.583 personas para una densidad de 306,83 hab/km2.

Delimitacion temporal: la investigacion abarca el Cuarto trimestre del 2019,
donde se analizara la posibilidad de implementar un modelo de gestion de
informacion relevante para la identificacién de oportunidades de apertura de nuevas

sucursales que permiten a la empresa expandir su negocio.

Delimitacion geografica: La extension geografica de la investigacién cubre el

distrito Central de Ciudad Quesada con una area de 145,3km?, el distrito de Aguas



Zarcas con una area de 159,04km? y el distrito de La Fortuna con un area

equivalente a 225km?2

1.1.3 Justificacion del problema.

Esta investigacion contiene dos razones principales uno de conveniencia y

otro de implicacion préctica.

La empresa inicié un proceso de crecimiento hace dos afios atras sin embargo
a la fecha no cuenta con un modelo que justifique la apertura de nuevos puntos de
venta, la utilizacion de un modelo beneficia a la empresa en la evaluacion de cada
iniciativa asi como a la identificacion de riesgos de costo y de mercado optimizando

el uso de los recursos de los que dispone.

Asimismo, puede ser (til para motivar y orientar a la empresa a elegir entre un
punto prometedor u otro y valorar la mejor manera de llevarla a cabo ya sea con
fondos propios o alguna otra fuente de financiamiento disponible en el mercado asi
como la de visualizar las los obstaculos técnicos y de capacitacion que esta requiera

en el proceso.

Como el documento de trabajo del DIGEPYME-INF-012-19 (Arce Brenes,

2019) senala:



También es fundamental genera un entorno adecuado para
impulsar la formalizacion, la consolidacion y el crecimiento de los
negocios, asi como promover los encadenamientos productivos para
favorecer la creacion y el fortalecimiento de las PYME en Costa Rica.
Esta tarea es asumida por el Ministerio de Economia, Industria y
Comercio (MEIC), como “ente rector de las politicas publicas de Estado
en materia de fomento a la iniciativa privada, desarrollo empresarial y
fomento de la cultura empresarial para los sectores de industria,
comercio y servicios, asi como para el sector de las pequefias y
medianas empresas”, segun se establece en el articulo 1 inciso b) de la
Ley 6054.

A su vez, uno de los objetivos presentes en el articulo 2 de la
Ley de Fortalecimiento de las Pequefias y Medianas Empresas sefiala
que se debe (...) fomentar el desarrollo integral de las PYME, en
consideracion de sus aptitudes para la generacién de empleo, la
democratizacion econdmica, el desarrollo regional, los
encadenamientos entre sectores econdmicos, el aprovechamiento de

pequefios capitales y la capacidad empresarial de los costarricenses”.

(pag.2, 3)

Con base en lo anterior, se entiende entonces que la implementacion de un
modelo de gestion que soporte la toma de decision en la que se incluya las variables
que se relacionan con la apertura de nuevos locales comerciales beneficia a la

empresa y estimula su crecimiento, ayuda a facilitar y formalizar la labor de gestién y



a coordinar las futuras tareas para su puesta en marcha convirtiéndose en una

herramienta mas de la planificacion estratégica de la empresa.

1.2 Pregunta de Investigacion

El problema que se plantea en esta investigacion es la necesidad establecer
un modelo funcional que venga a formalizar la gestion de administrativa a través del
uso de una herramienta de analisis que tome en cuenta las principales variables que

se ven involucradas en el momento de decidir abrir una nueva sucursal

La investigacion busca establecer un modelo efectivo que de soporte a la
gestion de negocio que esta mediana empresa requiere y que pueda ser aplicado

para el analisis futuro de diferentes locaciones cercanas dentro del mismo canton.

Por lo tanto, la pregunta del problema es la siguiente:
¢Puede la implementaciéon de un modelo para la toma de decisiones para
nuevas sucursales contribuir a mejorar la gestién de las mismas para Pollos

Jeffrey?



1.3 Objetivos

1.3.1 Objetivo general

2014)

En primer lugar, es necesario establecer qué se pretende con la
investigacion, es decir, cuales son sus objetivos. Con unas
investigaciones se busca, ante todo, contribuir a resolver un problema
en especial; en tal caso, debe mencionarse cuél es ese problema y de
qué manera se piensa que el estudio ayudard a resolverlo. Otras
investigaciones tienen como objetivo principal probar una teoria o
aportar evidencias empiricas a favor de ella. Los objetivos deben
expresarse con claridad y ser especificos, medibles, apropiados y
realistas-es decir, susceptibles de alcanzarse (Tucker, 2004)-. Son las
guias del estudio y hay que tenerlos presentes durante todo su

desarrollo. (pag.37)

10

Segun el libro Metodologia de la Investigacion (Sampieri, Collado, Baptista,

El objeto de cualquier plan de negocios es de alcanzar un retorno aceptable

por la inversion realizada y que estos rendimientos contribuyan al crecimiento

econdémico de la empresa. Por lo general las empresas compiten en el mercado por

una parte de este junto a otras empresas que ofrecen los mismos productos y

servicios; sumado a esto se debe tener en cuenta el alto costo de equipos, personal,
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alquileres, insumos y mercaderias lo que obliga a las empresas a calibrar sus

decisiones lo mejor posible para lograr sus objetivos econémicos.

Por esta razon, la implementacion de un modelo de gestiébn de decision

agrega valor a la decision de inversion.

A partir de la anterior informacion, se plantea el siguiente objetivo:
Implementar un modelo funcional que soporte y justifiqgue la apertura de
nuevos puntos de venta para la empresa Pollos Jeffry para el dltimo

cuatrimestre del 2019.

1.3.2 Objetivos especificos.

Riquelme (2014) Explica: “Los objetivos especificos son: Expresiones
cualitativas de un propésito particular. Se diferencian del objetivo general por su nivel
de detalle y complementariedad. La caracteristica principal de éste es que debe

permitir cuantificarse para poder expresarse en metas”.

Los objetivos especificos "indican con precision los conceptos, variables o
dimensiones que seran objeto de estudio. Se derivan del objetivo general y

contribuyen al logro de éste” (Riquelme, 2014).

Por tanto, es indispensable que se elaboren de manera que respondan

congruente con el objetivo general contribuyendo a alcanzar la finalidad de esta.
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Los objetivos especificos de la investigacion son los siguientes:

a) Definir los factores, variables y riesgos de negocio que son claves para
detectar una oportunidad para nuevos puntos de venta para la empresa Pollos
Jeffrey.

b) Cuantificar los costos generales relacionados con la apertura y puesta en

marcha de nuevas sucursales segun la experiencia del negocio.

c) Relacionar costos y beneficios de un proyecto mediante la comparacion de
los elementos definidos en el proceso.

d) Mostrar la informacion recopilada en un modelo que facilite la valoracion de
un proyecto y la toma de decisién para la gerencia de Pollos Jeffrey para el dltimo

cuatrimestre del 2019.

1.4 Alcances y Limitaciones

1.4.1 Alcances.

El alcance de esta investigacion radica en el beneficio que puede representar
para la empresa en las elecciones de inversion que esta puede realizar a futuro
basado en el analisis de variables definidas, concretas que ayuden a la gerencia a
depurar la gestion, agregando valor al proceso y haciendo un mejor balance entre las

oportunidades que la empresa este visualizando.
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Ademas, la investigacidbn permite que funcionarios de la entidad logren
detectar puntos fuertes y débiles de su gestibn, a través de la incorporacion
diferentes variables asi como dar visibilidad de posibles oportunidades de mejora en

areas especificas.

1.4.2 Limitaciones.

La investigacion se fundamentara en la informacion trasmitida por parte del
empresa Pollos Jeffrey, por lo que la principal limitacion de esta investigacion recae
en el tema la calidad de los datos aportados por la misma, asi como de los datos
estadisticos o informacién relevante que pueda ser aportada por instituciones
gubernamentales o entes financieros asi como fuentes primarias y secundarias que
puedan ser consideradas como variables a ser tomas en cuenta para la ejecuciéon de
este proyecto. Otras limitantes son el tiempo que esta abarca que influye en las
técnicas y procedimientos a utilizar en la ejecucion de la misma y disponibilidad

recursos econdémicos.

Asimismo, a la respectiva autorizacion de los interesados por mostrar
informacion que se considere sensible que pueda afectar el desempefio de la
empresa en alguna manera, revele detalles o planes que la empresa estime

confidenciales referente a productos y procesos de crédito y demas.
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2.1 Resefa Institucional

Pollos Jeffry”, es una empresa familiar que abrid las puertas de su primer
negocio hace 32 afios, en un pequefio local ubicado al costado sur del parque
central de Ciudad Quesada; este primer local abrié en un principio con 8 empleados
fijos méas la colaboracion de los esposos Sequeira Araya; quienes se turnaban entre

la mafiana y noche para velar que todo en el negocio funcionara correctamente.

Desde el principio vieron en la comida rapida una gran oportunidad para su
familia; oportunidad que explotaron dando la mejor calidad posible para hacer de ella
y de la satisfaccion de sus clientes un sello distintivo generador de ventaja

competitiva.

A pesar de los obstaculos con los afios esta Pyme ha logrado superar la
prueba del tiempo y ha acumulado una gran experiencia dentro de este mercado tan
competitivo; ubicandose dentro de una de las opciones mas respetadas y preferidas
por los habitantes de ciudad quesada y sus alrededores; hechos que fueron

confirmados por estudios de mercado de la misma empresa.

En los udltimos tres afios La familia Sequeira Araya dio importantes pasos para
llevar su negocio a un nuevo nivel de servicio por lo que se ha dado a la tarea de
promover y posesionar su negocio bajo la marca PJ como parte de una estrategia
comercial de crecimiento. Adicional a esto han ido aumento y expandiendo su

presencia en la zona norte a través de la apertura de nuevas sucursales, la mas
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reciente en Diciembre del 2017 en Muelle de Florencia con la apertura de su cuarto
local, la empresa tiene prevista una nueva apertura en el sector de la Tesalia en un

corto plaza.

Actualmente “Pollos Jeffry” cuenta con una oficina principal y bodega central
junto a sus cuatro sucursales donde se emplean un total de 28 personas entre

cocineros, vendedores, el servicio express y el personal administrativo.

A continuacion, se presenta la mision y la vision de la empresa Pollos Jeffry:

Misidn

Brindar la mejor calidad de pollo frito a un precio justo y una amplia
variedad de comidas para satisfacer los diferentes gustos de nuestros clientes.
Creando asi una experiencia que supera las expectativas de los
consumidores, mediante un ambiente laboral sano y constructivo que pone
como prioridad la excelencia en el servicio al cliente. Recordando siempre

nuestra responsabilidad ambiental y social

Vision

Ser la empresa lider de la Zona Norte que mantenga altos estandares
de calidad en sus comidas y conserve el exquisito sabor de sus platillos a
través de los afios, guiando a nuestros clientes y colaboradores por medio de

experiencias positivas, las cuales nos ha dado un lugar de privilegio dentro del
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pueblo sancarlefio, para asi poder convertirnos a corto plazo en una empresa

reconocida por otras zonas del pais.

2.2 Ley de Fortalecimiento de las Pequefias y Medianas Empresas,
Ley N°8 262

Con el paso del tiempo, en el territorio costarricense se busca impulsar el
desarrollo econdmico y social del pais, por lo que a inicios del siglo XXI se llevo a
cabo una serie de proyectos que incentivaran el desarrollo productivo de las
pequefias y medianas empresas. Por esta razon, el dia 17 de mayo del 2002, se cred

la Ley de Fortalecimiento de las Pequefias y Medianas Empresas, Ley N° 8 262.

En este caso, con el objetivo de brindar una mayor compresion de lo
expuesto, se hace necesario detallar la definicibn de micro, pequefia y mediana
empresa. Para tal efecto, y de acuerdo con la Ley 8 262 de Fortalecimiento de las

Pequefias y Medianas Empresas, la clasificacion por tamafio de las empresas es:

Para el sector industrial: P = ((0.6 x pe/100) + (0.3 x van/¢600.000.000) + (0.1 x
ate/¢375.000.000)) x 100. Para los Sectores de Comercio y Servicios: P = [(0.6 X

pe/30) + (0.3 x van/¢1.200.000.000) + (0.1 x ate/¢375.000.000)] x 100.

Dénde: P: Puntaje obtenido por la empresa, pe: Personal promedio empleado por

la empresa durante el dltimo periodo fiscal, van: Valor de las ventas anuales



21

netas de la empresa en el ultimo periodo fiscal, afe: Valor de los activos fijos
netos de la empresa en el dltimo periodo fiscal, ate: Valor de los activos totales

netos de la empresa en el dltimo periodo fiscal.

Las empresas se clasificaran con base en el puntaje P obtenido, con el siguiente
criterio: Microempresa P < 10 Pequefa Empresa 10 < P < 35 Mediana Empresa

35 <P <=100.

Segun el articulo 2° de la Ley 8262, se establecen como objetivos especificos

los siguientes:

1. Fomentar el desarrollo integral de las PYMES, en consideracion de sus
aptitudes para la generacion de empleo, la democratizaciébn econdémica, el
desarrollo regional, los encadenamientos entre sectores econdémicos, el
aprovechamiento de pequefios capitales y la capacidad empresarial de los
costarricenses.

2. Establecer la organizacion institucional de apoyo a las PYMES, mediante la
definicion del ente rector, sus funciones y la relacién sistémica de este con las
instituciones de apoyo a los programas especificos, asi como los mecanismos
y las herramientas de coordinacion.

3. Promover el establecimiento de condiciones de apoyo equivalentes a las

gue se otorgan a las PYMES en otras naciones.
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4. Procurar la formacion de mercados altamente competitivos, mediante el
fomento de la creacion permanente y el funcionamiento de mayor cantidad de
PYMES.

5. Inducir el establecimiento de mejores condiciones del entorno institucional
para la creacion y operacion de PYMES.

6. Facilitar el acceso de PYMES a mercados de bienes y servicios.

(Ley de Fortalecimiento de las Pequefias y Medianas Empresas, 2002: Articulo 2).

2.3 Desarrollo Econémico

Con el paso del tiempo, el canton de San Carlos ha experimentado un
incremento exponencial de las personas que la convierte en una zona de

emprendedurismo, como también (Arce Brenes, 2019) sefala:

Desde el 2012 al 2017 en la provincia de Alajuela tuvo un crecimiento
en la cantidad de empresas, se paso de 20.659 a 22.123 empresas; es
asi como en el 2017 se registraron 1464 empresas, para el afio 2012
represento el 16.51%; manteniéndose en ese rango durante los 6 afos,
lo cual representa la segunda provincia con mayor concentracion

PYMES después de San José. (pag.19, 20)

Asimismo, datos del Instituto Nacional de Estadisticas y Censos indica en el
documento DEE.2017.Total de empresas segun provincia, canton y distrito que solo
en el cantdn de San Carlos se registran 2434 empresas de las cuales 1068 se

concentran en el distrito de Quesada (Ciudad Quesada).
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Por otra parte, el documento de Actualizacion del Plan de Desarrollo Cantonal,

San Carlos 2014-2024 menciona:

De acuerdo a MIDEPLAN (2009), las ocupaciones principales por
rama de actividad serian: Agricultura, ganaderia y pesca (37%); donde
destacan la pifia, el cultivo de palmito, raices y tubérculos y granos
bésicos. Servicios publicos y otros (27,1%); Comercio, hoteles y
restaurantes (23,8%); Industria (6,8%); nuevamente la pifia, el banano,
el meldon y los concentrados de frutas, tubérculos, ornamentales,
madera y productos lacteos. Los principales sectores productivos
identificados por ellos en la region Huetar Norte son: a) Agricultura,
ganaderia, caza, actividades de servicio (24%), b) Venta, comercio al
detalle (19%), c) Hoteles y restaurantes (16%), Elaboracion de

alimentos /bebidas(7%), Construccion(5%).(pag.37)
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2.3.1 Definicién de Mercado

Segun, Kotler, Philip, Armstrong, Gary (2017) es: “Conjunto de todos los
compradores reales y potenciales de un producto o servicio. Estos compradores
comparten una necesidad o deseo determinados que se pueden satisfacer mediante

relaciones de intercambio.”(pag.8).

2.3.2 Estudio del Mercado

La ejecucion de un estudio de mercado es de suma importancia antes de
querer abrir un negocio o expandir uno ya existente, ya que permite por medio de los
datos obtenidos establecer si existe una demanda de mercado para el bien o el

servicio especifico y de esta forma tomar la decisién de invertir o no.

Los estudios de mercado, proporcionan datos importantes y valiosos para el

establecimiento de precios, frecuencia de compra, demanda, gustos, etc.

Un estudio de mercado permite al investigador identificar a los competidores
con los se comparte una porcion del mercado y que ofrecen productos o servicios
similares o iguales, permitiendo facilitar el ajuste de estrategias para poder

diferenciarse, como ( Laudon y Laudon,2016) sefala:

En el modelo de fuerzas competitivas de Porter, la posicidn estratégica
de la empresa y sus tacticas se determinan no solo mediante la
competencia directa tradicional, sino también mediante otras cuatro
fueras en el entorno de la industria: nuevos participante en el mercado,

productos sustitutos, clientes y proveedores. (pag.95)
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En el caso particular de la empresa PJ, la empresa se dedica al negocio de la
comida rapida y comparte el mercado con gran cantidad de empresas pequeias,

medianas y algunas transnacionales establecidas en el area hace algunos afios.

2.3.2.1 Competidores tradicionales

Estos se refieren a todas las empresas que comparten el mismo espacio de
mercado que PJ; y que luchan por fortalecer su posicion a través de la atraccion de
los clientes mediante la diferenciacién en precios y lanzamientos de ofertas , entre
Pollos Pupi, Pollolandia; algunas muy reconocidas cadenas de comida rapida como

Mac Donalds y KFC.

2.3.2.2 Nuevos participantes

La baja barrera en el mercado de la comida rapida particularmente en lo que a
equipamiento y capital de inversion se refiere; hace que esta represente una
oportunidad que para muchos inversionistas vean en el distrito de Ciudad Quesada y

sus alrededores una oportunidad para hacer negocios.

2.3.2.3 Productos similares
La oferta gastronémica en pocos afios ha aumentado considerablemente; y en
especial en Cuidad Quesada por lo cual hoy por hoy es posible encontrar todo tipo

de restaurantes a lo ancho de la zona comercial y que abarca una gama amplia de
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opciones como restaurantes, sodas y locales de comidas rapidas en donde se sirven

platos tradicionales costarricenses, comida rapida, china y Japonesa.

2.3.2.4 Clientes

El éxito que en parte logran las empresas depende de la habilidad que esta
tenga para retener y atraer a nuevos cliente, este lo lleva a cabo la empresa a través
de mantener la mejor calidad posible en los insumos que utiliza en su menu, la
distincién en el sabor; a la blusqueda de innovacién y capacitacion con empresas

como Mayca.

2.3.2.5 Proveedores

Los proveedores de insumos cumplen un papel importante dentro del ciclo de
proceso productivo de la empresa ya que estos son los proveedores de los insumos
que utiliza la empresa en su giro de negocio para generar rentabilidad, por lo tanto es
muy importante el precio en que las mercancias son transadas ya que estos influyen
en el precio final que paga el consumidor final, empresas con mayor poder de
compra pueden ejercer su poder de compra para solicitar mayores descuentos y
disminuir el costo final de un insumo mejorando el precio y la competitividad de la
empresa en un mercado especifico. En el caso de la Empresa PJ la empresa
comparte algunos proveedores en comun con empresas del mismo sector

competitivo como Bolem, Mayca, Bimbo, Femsa y otros.
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2.3.3 Identificacion de oportunidades del entorno y ventajas competitivas.

Para identificar oportunidades en el mercado es necesario tener informacion
precisa y oportuna de los costos, beneficios de la inversion, y de esta forma poder
evaluar la rentabilidad que trae consigo poner en marcha el proyecto. La preparacion
de un proyecto pretende cuantificar los comportamientos de los consumidores, asi
como los ingresos y egresos que se presentaran, sin embargo, en ocasiones se
utiliza el dato equivocado o incompleto, por lo tanto, se debe asegurar tener la

informacion mas especifica posible.

Por medio de un estudio de mercado, se pueden apoyar y justificar las
decisiones del inversionista, sin embargo, debido a que solamente funciona como
guia, no garantiza que los resultados obtenidos al momento de la implementacion del
proyecto estos sean iguales a los esperados, de igual manera, es un instrumento
fundamental para poder prever la orientacion del negocio y reducir al minimo el

margen de error posible.

Para Fisher (2017), la investigacién de mercado implica “[...] realizar estudios
para obtener informacion que facilite la practica de la mercadotecnia, por ejemplo,
conocer quiénes son o0 pueden ser los consumidores o clientes potenciales;
identificar sus caracteristicas, qué hacen, donde compran, por qué, dénde estan
localizados, cuales son sus ingresos, edades, comportamientos, etcétera. Cuanto

mas se conozca del mercado, mayores seran las probabilidades del éxito.” (p. 15).
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Si son las personas las capaces de visualizar los cambios y oportunidades
que ofrece el mercado sobre la base de informacion confiable y oportuna esta puede
facilitar e impulsar la decision final de coémo, cuando y en donde se debe invertir;

Sampieri(2014) sefiala:

Es vital identificar oportunidades en el entorno a la hora de crear un
negocio, ya que generan innovacion y nuevas oportunidades que
generan valor en el mercado comercial. Los emprendedores de deben
ser capaces de detectar estas oportunidades, pues de ellas se
visualizan ideas nuevas de negocios que generan el cambio en el
comercio. Las organizaciones no ven las oportunidades, esa es una

tarea de los individuos. (pag.569)

2.3.4 Estudio Técnico

El Estudio Técnico permite la investigacion e implementacién de un nuevo
negocio o0 expansion, debido a que se establecen los activos fijos con los que debera
contar la empresa para su funcionamiento, se determinan los distintos aspectos a
instaurar para iniciar el proyecto de forma real, tangible, y fisico. En el Estudio
Técnico se estiman los costos, beneficios e inversiones del mismo, segun Sapag N.

& Sapag, R.(2014) sefiala:

En el analisis de la viabilidad financiera de un proyecto, el estudio

técnico tiene por objeto proveer la informacion para cuantificar el monto



29

de las inversiones y de los costos de operacion pertinentes al area.

(pag.32)

Un estudio técnico debe describir que proceso se va a utilizar, y cuanto
costara, que recursos se necesitan para producir y vender, incluyendo los

presupuestos de inversion y de gastos.

2.3.5 Estudio Financiero

El estudio financiero segun Sapag N. & Sapag, R.(2014) sefala:

Ordena y sistematiza la informacion de caracter monetario que
proporcionaron las etapas anteriores, elabora los cuadros analiticos y
datos adicionales para la evaluacion del proyecto y estudia los

antecedentes para determinar su rentabilidad.(pag.34)

Existen diversos métodos o modelos de valoraciéon de inversiones. Se dividen

basicamente entre métodos estaticos y métodos dindmicos.

2.3.5.1 Estaticos
Estos métodos adolecen todos de un mismo defecto, no toman en cuenta el
tiempo, es decir, en sus céalculos no se evaluan fluctuaciones futuras, el momento en

gue se produce la salida o la entrada de dinero y, por lo tanto, su diferente valor.
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2.3.5.2 El método del Flujo neto de Caja

Se entiende por la suma de todos los ingresos menos todos los gastos
efectuados durante la vida util del proyecto de inversion. Existe la variante de Flujo
neto de Caja por unidad monetaria comprometida y esta considerado como el
método mas simple de todos, y de poca utilidad practica, seguin Sapag N. & Sapag,

R.(2014) sefala:

El flujo de caja se expresa en momentos que corresponde a los
intervalos de tiempo definidos para efectuar la proyeccion de flujos, los
cuales pueden ser mensuales, trimestrales, semestrales o anuales. El
criterio de seleccion de intervalos obedecera a la magnitud y relevancia
de los flujos considerados en la evaluacion, donde el costo de
oportunidad de los recursos desempefia un rol importante en su

determinacién.(pag.226)

La estructura general se compone de la siguiente manera:

e Ingresos y egresos afectos a impuestos.

e Gastos no desembolsables.

e Calculo del impuesto.

e Ajuste por gastos no desembolsables.

e Costos y beneficios no afectos ha impuesto.

e Flujo de caja
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2.3.5.3 El método del Pay-Back o Plazo de recuperacion

Una ventaja de usar el método de recuperacion es su simplicidad. Una
empresa determina la cantidad méxima de afios en el que quiere que el proyecto
recupere la inversion realizada. Mientras mas tarde un proyecto en recuperarla, mas
alto es el riesgo de no recuperar el costo. Las compafiias usualmente prefieren un

periodo de recuperacion mas corto para minimizar el riesgo.

La compaiiia divide la salida de fondos total por el ingreso de fondos anual
para determinar la cantidad de afios necesarios para recuperar la inversion. Si el
namero de afos calculados excede el maximo, la compafiia cancela el proyecto.
Puesto que el plazo de recuperacion no mide ni refleja todas las dimensiones que
son significativas para la toma de decisiones sobre inversiones, tampoco se
considera un método completo para poder ser empleado con caracter general para

medir el valor de las mismas.

2.3.5.4 El método de la Tasa de rendimiento contable
El principal inconveniente que presenta este tipo de andlisis es la base de usar
métodos estaticos pues no consideran o toman en cuenta la liquidez del proyecto,

aspecto que resulta vital ya que puede comprometer la viabilidad del mismo.

Este método se basa en el concepto de Cash-Flow, en vez de cobros y pagos

(Cash-Flow econdmico) La principal ventaja, es que permite hacer calculos mas
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rapidamente al no tener que elaborar estados de cobros y pagos como en los casos

anteriores.

La definicion de la férmula matematica es la siguiente:

[(Beneficios +Amortizaciones) /Afios de duracion del proyecto] / Inversion inicial del

proyecto

Por otro lado, la tasa media de rendimiento tiene poco significado real, puesto
que el rendimiento econémico de una inversiobn no tiene porqué ser lineal en el

tiempo.

2.3.6 Los métodos dindmicos
En realidad, los siguientes tres métodos son complementarios, puesto que
cada uno de ellos aclara o contempla un aspecto diferente del problema. Usados

simultdneamente, pueden dar una visiobn mas completa.

2.3.6.1 El Play-Back Dinamico

Es el periodo de tiempo o nimero de afios que necesita una inversiéon para
gue el valor actualizado de los flujos netos de caja, igualen al capital invertido. Es
considerado un método incompleto, pero es innegable que aporta cierta informacion
adicional complementaria para valorar inversiones, cuando es dificil de predecir la

tasa de depreciacion de la misma.
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2.3.6.2 El Valor Actual Neto (V.A.N.)

Para Sapag N. & Sapag, R.(2014), “El valor actual neto(VAN) plantea que el
proyecto debe de aceptarse si su valor actual neto es igual o superior a cero, donde
el VAN es la diferencia entre todos los ingresos y egresos expresados en moneda
actual. EI VAN como criterio representa una medida de valor o riqueza, es decir al
calcular un VAN se busca determinar cuanto valor o desvalor generaria un proyecto

para una compafiia o inversionista en el caso de ser aceptado.

Es por esta razon por la cual en su evaluaciébn no se incorporan variables
nominales, pues cambios nominales no representan cambios en el poder adquisitivo

ni, por lo tanto, en el nivel de riqueza.” (pag.252)

En ese sentido, si un proyecto de inversion tiene un VAN positivo, el proyecto
es rentable. Entre dos 0 mas proyectos, el mas rentable es el que tenga un resultado
mas alto. Un indicador nulo significa que la rentabilidad del proyecto es la misma que
colocar los fondos invertidos en el mercado con un interés equivalente a la tasa de
descuento utilizada. La Unica dificultad para hallar el dato consiste en fijar el valor

para la tasa de interés, existiendo diferentes alternativas.

La principal ventaja de este método es que al homogenizar los flujos netos de

caja a un mismo momento de tiempo (t=0), reduce a una unidad de medida comun
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cantidades de dinero generadas en momentos de tiempo diferentes. Ademas, admite
introducir en los célculos flujos de signo positivos y negativos dependiendo si
representa una ganancia o peérdida en los diferentes momentos del horizonte
temporal de la inversion, sin que por ello se distorsione el significado del resultado

final.

Dado que el valor actual neto depende muy directamente de la tasa de
actualizacion, el punto débil de este es la tasa utilizada para descontar el dinero, sin
embargo, a efectos de homogeneizacién, la tasa de interés elegida hara su funcion

indistintamente de cual haya sido el criterio para fijarla.

2.3.6.3 La Tasa de Interna de Retorno (T.l.R.)

Para Sapag N. & Sapag, R. (2014),” Evalta el proyecto en funciéon de una
Unica tasa de rendimiento por periodo, con la cual la totalidad de los beneficios
actualizados son exactamente iguales a los desembolsos expresados en moneda

actual’. (pag.253)

Entonces se denomina Tasa Interna de Retorno (T.ILR.) a la tasa de
descuento que hace que el Valor Actual Neto (V.A.N.) de una inversion sea igual a
cero. (V.A.N.=0). Este método considera que una inversion es aconsejable si la T.I.R.
resultante es igual o superior a la tasa exigida por el inversor, y entre varias

alternativas, la mas conveniente sera aquella que ofrezca un indice mayor.
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Las criticas a este método parten en primer lugar de la dificultad del célculo de
la T.I.R. aunque las hojas de célculo y los programas de computacién han venido a
solucionar este problema de forma total, promoviendo a la aplicacion del indicador.
También puede calcularse de forma relativamente sencilla por el método de
interpolacion lineal. Pero la mas importante critica del método es la inconsistencia
matematica de la T.l.R. cuando en un proyecto de inversion hay que efectuar otros
desembolsos, ademas de la inversion inicial, durante la vida util del mismo, ya sea

debido a pérdidas del proyecto, o a nuevas inversiones adicionales.

La evaluacion de los proyectos de inversion cuando se hace con base en la
tasa interna de retorno, y toman como referencia la tasa de descuento. Si la tasa
interna de retorno es mayor que la tasa de descuento, el proyecto se debe aceptar
pues estima un rendimiento mayor al minimo requerido, siempre y cuando se
reinviertan los flujos netos de efectivo. Por el contrario, si la Tasa Interna de Retorno
es menor que la tasa de descuento, el proyecto se debe rechazar pues estima un

rendimiento menor al minimo requerido.

La T.I.R. es un indicador de rentabilidad del proyecto, por lo cual cuando se
hace una comparacion de tasas de retorno, no tiene en cuenta la posible diferencia
en las dimensiones de los mismos. Una gran inversion con un indice bajo puede
tener un V.A.N. superior a un proyecto con una inversion pequefia con un resultado

elevado.
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2.3.7 Escenarios de lainversion

Los inversionistas de un proyecto deben tomar en cuenta que existen varios
escenarios que se deben tomar en cuenta en un proyecto de inversion. Debe tener
conocimiento sobre los resultados que se esperan para cada uno y hacer las

proyecciones Optimas, Chiavenato (2017) sefala:

Un escenario es una representacion imaginaria del futuro, una
construccion de hipétesis o alternativa de las condiciones del medio.
No es solo cuestion de hacer futurologia en su sentido habitual de
adivinacién, sino de proyectar anticipadamente cdémo se podrian
comportar las condiciones del entorno y de la organizacibn mas
adelante, para asi encauzar la accion presente hacia futuros posibles y
deseables. En resumen, Shuwarz define los escenarios como “historias
del futuro”. La Construccion de escenarios es fundamental para adaptar
la estrategia de la organizacion a los objetivos que desea alcanzar a
largo plazo. Las organizaciones construyen escenarios alternativos que
sirven para evaluar premisas, explorar potenciales futuros y crear
nuevos caminos. En lugar de enfrentar el futuro a ciegas e improvisar
soluciones de emergencia a Ultima hora, lo mas conveniente es
disponer de varias alternativas para poder responder mejor y con mas
rapidez a las oportunidades y amenazas que surjan de manera

repentina. (pag.85)
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2.3.7.1 Optimista
Este escenario muestra el mejor resultado posible a la inversién, también

conocido como techo.

2.3.7.2 Conservador
Define un resultado intermedio, no es el mejor pero tampoco es el peor, se

enfoca en el dato mas probable.

2.3.7.3 Estresado o Stress Testing

El resultado esperado es el peor, es decir que refleja los datos mas bajos.

2.3.8 Toma de decision en la organizacion

Las decisiones son resoluciones o determinaciones que se toman con
respecto a algo. Todo proceso de toma de decisiones consiste en realizar una
eleccion entre diversas alternativas, y resulta muy Gtil para resolver los distintos

desafios a los que se puede enfrentar una persona u organizacion.

Lo ideal para tomar decisiones acertadas es apelar a la capacidad analitica o

razonamiento para escoger el mejor camino posible, cualquier decision deberia
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incluir un amplio conocimiento del problema que se desea superar asi como de un

proceso bien definido; segun el libro Comportamiento Organizacional (Robbins,

2014):

Las escuelas de administracion ensefian a sus alumnos a seguir
modelos racionales de toma de decisiones. Aun cuando estos modelos
tienen un mérito considerable, no siempre describen la manera real en
que la gente toma decisiones. El comportamiento organizacional busca
mejorar la forma en qué se toman decisiones en las compafiias al
entender los errores que cometen las personas...El modelo racional de
toma de decisiones supone que la persona que tomara la decision
dispone de informacién completa, es capaz de identificar todas las
opciones relevantes sin sesgos y elige la opcion con la mayor utilidad.
Sin embargo, en el mundo real la mayoria de las decisiones no siguen
el modelo racional. Las personas por lo general se sienten contentas al
encontrar una solucién aceptable o sensata a un problema aunque no
sea Optima. Las elecciones tienden a estar limitadas por la vecindad
entre el sintoma del problema y la alternativa disponible...Debido a que
la mente humana no es capaz de formular y resolver problemas
complejos con total racionalidad, los individuos operan dentro de los
confines de una racionalidad limitada; construyen modelos sencillos
gue extraen las caracteristicas esenciales de los problemas, sin llegar a
incluir toda la complejidad. De esa manera, se comportan
racionalmente dentro de los limites de un modelo sencillo. ¢Cbmo

funciona para la persona comun la racionalidad limitada? Una vez
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identificado un problema, comienza la busqueda de criterios y

alternativas, pero la lista aun esta muy lejos de ser exhaustiva.

La persona identifica las opciones mas visibles y que, por lo general,
representan criterios familiares y soluciones ya probadas como buenas.
Luego se empiezan a revisar, pero concentrandose en aquellas que
difieren s6lo un poco de la eleccién que opera en ese momento, hasta
identificar una que sea “suficientemente buena”. aquella que tenga un
nivel de desempefio aceptable. Eso termina la busqueda. Por lo tanto,
la solucion final representa una eleccion satisfactoria-la primera

aceptable que se —en vez de la 6ptima. (p.178, 179)

Para Robbins (2017), los pasos del modelo racional de toma de decisiones

son:

e Definir el problema

¢ Identificar los criterios de decision.
e Asignar pesos a los criterios.

e Desarrollar las alternativas.

e Evaluar las alternativas.

e Seleccionar la mejor alternativa.

Entonces se entienda por decision racional limitada al proceso de toma de

decision utilizando la construccibn de modelos simples que extraen las
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caracteristicas esenciales de los problemas sin la necesidad de llegar a la
complejidad. Otra forma muy normal de tomar decisiones es a través del uso de la
intuicion, segun ( Robbins, 2017) sefala:
Quiz4 la toma de decisiones intuitiva sea la forma menos racional de
tomar decisiones, ya que trata de un proceso inconsciente creado por
la experiencia depurada, que no ocurre en el pensamiento consciente y
se basa en asociaciones holisticas o vinculos entre elementos dispares
de informacion...es rapida y tiene una carga afectiva, lo cual significa
que por lo comun involucra emociones. Aunque la intuicibn no es
racional, no necesariamente es errbnea. Tampoco opera
necesariamente en oposicion al analisis racional, sino que mas bien

ambos se complementan entre si. (p.181)

2.4 Empleo

Como se ha sefialado en este trabajo, el desarrollo y fortalecimiento de la
PYME es de suma importancia para el pais, ya que permite el crecimiento econémico
a través de la generacion de encadenamientos productivos que traen beneficios no
solo para los emprendedores sino al resto del colectivo social ayudando a elevar los

indices de desarrollo humano .y de la calidad de vida de las personas.

De acuerdo a la informacion del Instituto Nacional de Estadisticas Censos
(INEC), entre el segundo trimestre de 2017 y el mismo lapso de 2019, la cantidad de

empleos en el sector comercial se redujo en 28.621, pasando de 386.597 a
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357.976. El comportamiento decreciente en la cantidad de empleos disponibles para
el sector comercial coincide con las bajas en la actividad econémica que se viene
registrando en los ultimos meses del 2019. La Tasa de desempleo general paso de
un 11.3% en el primer trimestre del afo a un 11.9% para el segundo trimestre de

2019.

El documento Encuesta Continua de Empleo (ECE) ISSN: 2215-3136 para el

Il trimestre (Agosto 2019) del Instituto Nacional de Estadisticas y Censos sefiala:

En cuanto a la poblaciéon ocupada nacional para este segundo trimestre
2019, se estim6 en 2.18 millones de personas, sin variacion estadistica
significativa. La poblacion ocupada por sexo para el segundo trimestre
de 2019 fue de 1.34 millones de hombres y 846 mil mujeres. Para este
trimestre, la poblacion ocupada masculina no presentd cambio
interanual, sin embargo, se registr6 un incremento estadisticamente
significativo de 49 mil mujeres ocupadas. Un total de 1.63 millones de
personas ocupadas residian en la zona urbana y 556 mil personas en
la rural. En la zona rural, se resalta un aumento interanual
significativamente estadistico de 25 mil personas. En la zona urbana,
se mantiene sin variacion estadisticamente significativa. En este
segundo trimestre de 2019, la tasa de ocupaciéon nacional fue de 55.5%
y se mantiene con respecto al segundo trimestre del afio anterior. Por

sexo, la tasa de ocupacion masculina disminuyé significativamente y



paso de 69.9% a 67.7%. En contraste, la tasa de ocupacion femenina
fue de 43.2%. Con un aumento interanual de 1.9pp. La tasa de
ocupacion en la zona urbana se mantiene sin variacion, mientas que en
la zona rural aument6 1.7 pp; con tasas de ocupacion para el segundo
trimestre del 2019 de 56,2% en la zona urbana y 53.4% en zona rural.
En este segundo trimestre de 2019 se estim6 en 296 mil personas
desempleadas, 90 mil personas mas buscaron activamente un empleo
y no lo encontraron en comparacion con el segundo trimestre de 2018.
Del total de desempleados, 147 mil eran hombres y 149 mil mujeres. El
aumento de forma interanual de la poblacion desempleada es producto
del fuerte incremento de la oferta en el mercado de trabajo, tanto

hombre como mujeres y en ambas zonas de residencia. (pag.12, 13)

2.5 Estimulo y Crecimiento de las Pymes

los pequefios capitales y la capacidad empresarial de los costarricenses.

Segun lo menciona la Division Econdmica del BCCR en el Informe Mensual

Coyuntura Econémica para Setiembre 2019:

La produccion del pais, medida por la variacion interanual del indice

Mensual de Actividad Econdémica (IMAE), crecid 1.5% en Julio del
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De acuerdo con lo mencionado anteriormente en este estudio las Pymestre
algunas cosas generadoras de empleo, estimulan la democratizacion econdmica

local y regional, encadenamientos productivos entre diversos sectores aprovechando

de



2019, variacion superior en 0.2 puntos porcentuales (p.p.) a la
observada en el mes previo. El crecimiento obedeci6 principalmente al
desempefio de la manufactura de los regimenes especiales, los
servicios de educacion, salud y los empresariales. Esto més que
compenso la caida en la actividad agropecuaria, la manufactura fuera
de los regimenes especiales, el comercio, la construccion y la
administracion puablica. Transcurridos los primeros 7 meses del afio, el
crecimiento medio se ubic6 en 1.5%, mientras que la tasa promedio de
los ultimos 12 meses fue 1.8%, ambos menores a lo registrado en igual
periodo del afio anterior. Sin embargo, el resultado de Julio implico la
menor desaceleracibn econOmica (en términos interanuales) en los
altimos cuatro meses, lo cual es congruente con el aumento de 0.1%
del numero de asegurados registrados en la Caja Costarricense de
Seguro Social en este mismo mes, luego de disminuir 0.4% en el
segundo trimestre del presente afio. Por su importancia relativa en la
economia (90% de participacion), las empresas del régimen definitivo

son las que explican la desaceleracion del indicador general. (pag.1)
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CAPITULO lIl: MARCO METODOLOGICO
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3.1 Tipo de investigacidn

3.1.1 Finalidad de la investigacion

La investigacidn es un proceso importante para la humanidad, pues debido a
él se han revelado datos y solucionado distintos problemas que son esenciales para
la vida cotidiana. Segun (Sampieri, 2014, pag. 4) la investigacion es un conjunto de
procesos sistematicos, criticos y empiricos que se aplican al estudio de un fenébmeno

0 problema.

Se encuentran tres tipos de investigaciones para elaborar un proyecto; tedrica,

aplicada y mixta.

e La telrica se basa mas que nada en el conocimiento de puntos especificos de
la investigacion.

e La aplicada nos brinda informacion que es necesaria conocer para poder
aplicar al proyecto de investigacion, es un metodo que permite encontrar una
estrategia que permitan lograr un objetivo en concreto.

e La mixta brinda la opcion de combinar ambos tipos de investigaciéon, para
obtener mayor conocimiento y poder aplicarla al proyecto. (Sampieri, 2014,

pag. 60)
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La finalidad de esta investigacion es de tipo mixto pues se plantea realizar una
investigacion financiera sobre la viabilidad de al menos dos posibilidades de
inversion para la empresa Pollos Jeffry y determinar la aceptacion que puede llegar a
tener en el mercado de manera tedrica. Al mismo tiempo es aplicada pues se desea
implementar una herramienta que contenga de forma simplificada, precisa y
ordenada los resultados mas importantes que sirvan para gestionar la toma de

decisiones gerenciales con respecto a nuevas aperturas.

3.1.2 Dimensién temporal

Existen dos tipos de dimensiones temporales. Segun (Sampieri, 2014)

La investigacion trasversal o transaccional son investigaciones que
recopilan informacion en un momento Unico. Su propdsito es describir variables

y analizar su incidencia e interrelacién en un momento dado. (pag. 154)

La investigacion longitudinal o evolutiva son estudios que recaban
informacion desde distintos puntos en el tiempo, para asi poder realizar

inferencias sobre la evolucion del problema de investigacion. (pag. 159)

Para la realizacion del presente proyecto de investigacion, se aplicara el
disefio tipo transaccional, debido a que se llevara a cabo una encuesta aplicada en
un solo momento y tiempo Unico, cuyos datos auxiliaran a identificar y obtener

informacion importante para el estudio. Se lograra a su vez realizar una investigacion
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acerca del numero de muestra de la poblacion para asi definir el mercado meta a

quienes ofrecer los productos.

3.1.3 Marco

El marco mide la amplitud de la investigacion que se plantea realizar. Se
cuentan con tres tipos de marcos, segun Sampieri, (2014), el mega es el marco que
abarca una investigacion en espacio de universo. El macro que es el estudio que
abarca una poblacion especifica y el micro que se enfoca en una muestra

seleccionada para el proyecto de investigacion. (pag. 185)

Para esta investigacion que se centrara en el cantbn de San Carlos de
Alajuela en los distritos de la Fortuna y Aguas Zarcas, se puede catalogar como un
marco micro. Al abarcar zonas de estudio de tamafio pequefio se puede obtener

mayor precision de los datos para que la investigacién pueda ser mas concreta.

3.1.4 Enfoque de la Investigacion

El concepto de investigacion cuantitativa corresponde a la clasica o
tradicional, dentro de la cual se ubican la mayoria de tipos de investigacion entre sus
caracteristicas estan: a) Los objetivos y el proceso a investigar sé6lo es conocido por
los investigadores , b) Las decisiones para actuar son tomadas soOlo por los
investigadores, c) La poblacion es pasiva y es considerada para extraer datos de

informacion, d) La poblacion no reacciona frente a la investigacion o la accion de
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esta, e) Los resultados de la investigacion son destinados exclusivamente a los

investigadores y al organismo interesado en el resultado de la misma.

Hernandez-Sampieri, Fernandez-Collado & Batista-Lucio (2014), concluyeron
que “Enfoque cuantitativo Utiliza la recoleccion de datos para probar hipotesis con
base en la medicion numérica y el analisis estadistico, con el fin establecer pautas de

comportamiento y probar teorias” (p. 4).

3.1.4.1 Fuentes de Informacion

Para llevar a cabo este proyecto de estudio es de gran importancia contar con
fuentes de informacion confiables para poder respaldar la misma. Existen tres tipos
basicos de fuentes de informacion, las cuales se componen a su vez de fuentes

primarias(directas), secundarias y terciarias, segun Sampieri(2014) Sefala:

En todas las areas de conocimiento, las fuentes primarias mas
consultadas y utilizadas para elaborar marcos teoricos son libro,
articulos de revistas cientificas y ponencias o trabajos presentados en
congresos, simposios y eventos similares, entre otras razones, porque
estas fuentes son las que sistematizan en mayor medida la
informacion, profundizan mas en el tema que desarrollan y son
altamente especializadas, ademas de que se puede tener acceso a

ellas por internet. (pag.65)
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3.1.4.1.1 Fuentes primarias

Es la informacion recolectada en forma directa por medio de entrevistas,
cuestionarios, visitas de campo y observacion, entre otra. Ademas, existe
informacion que se obtendra de expertos en el tema, la cual ayudara a concluir

exitosamente esta investigacion.

3.1.4.1.2 Fuentes secundarias

En el presente proyecto se deben utilizar fuentes secundarias como o son
libros de texto especializados en los temas de investigacion a tratar, evaluacion de
proyectos, finanzas, mercadeo y de administracion general para de esta manera

poder fundamentar los conceptos descritos.

A su vez recurrird a trabajos finales de graduacion con la finalidad de
estructurar el trabajo adecuadamente, asi como de metodologia de investigacion, se

recurrira a la consulta de textos de legislacion y regulacién actual.

3.1.4.1.3 Fuentes terciarias

En esta investigacion para las fuentes terciarias, se acudird a documentos

digitales los cuales son articulos encontrados Unicamente en la red internet.
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3.2 Alcance de La Investigacion

La investigacidn contiene caracteristicas tanto descriptivas como explicativas,
en cuanto busca en el plano descriptivo los resultados obtenidos por un determinado
programa o curso de accion y por otro lado en el plano explicativo, el grado de

relacion entre las variables.
Hernandez et al. (2014) concluyeron lo siguiente:

...Con los estudios descriptivos se busca especificar las propiedades,
las caracteristicas y los perfiles de personas, grupos, comunidades,
procesos, objetos o cualquier otro fendmeno que se someta a un
analisis. Es decir, Unicamente pretenden medir o recoger informacion
de manera independiente o0 conjunta sobre los conceptos o las
variables a las que se refieren, esto es, su objetivo no es indicar como

se relacionan éstas... (p. 92)

Por tal razon, la investigacion descriptiva es la que puede servir a medir y

comparar resultados e interpretarlos para un mejor entendimiento.

En este sentido, los resultados de este estudio, relacionados a la
implementacion de un modelo para gestionar toma de decisiones de inversion para

nuevos puntos de venta seran remitidos a la empresa Pollos Jeffry Unicamente.
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3.3 Disefio de la Investigacion

Esta investigacion esta disefiada para alcanzar y cumplir con el planteamiento
del problema, objetivo principal y especificos descritos en los capitulos anteriores
dentro del alcance con la que fue delimitada a fin de responder a los mismos de

manera préctica y concreta a la meta fijada.

Hernandez et al. (2014) mencionan lo siguiente: “Investigacion no
experimental / Estudios que se realizan sin la manipulacion deliberada de variables y
en los que sélo se observan los fendbmenos en su ambiente natural para analizarlos”

(p. 152).

Por lo tanto, se toma en cuenta el disefio de herramientas, formularios,
cuestionario o cualquier otro medio de captacién de datos; en el tratamiento que
deben recibir tanto las variables como los datos que se obtengan de las mismas a fin
de evitar la manipulaciéon o sesgo de las variables y que puede inducir a una mala

interpretacion de los mismos.

3.4 Seleccion del muestreo

El uso de una muestra en todo trabajo de investigacién es muy importante de
por varias razones como la economia de tiempos y recursos, para lo cual se requiere

delimitar la poblacién para generalizar los resultados y establecer parametros.
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3.4.1 Poblacion

La poblacién de estudio esté representada por todas las personas jovenes y
adultos que consuman de forma regular los productos vendidos por la empresa
(comida rapida) sin ningun inconveniente y que tengan los medios econdmicos para
adquirir los productos de la empresa y que sean residentes cercanos a los
restaurantes. Por tanto abarca la poblacion de los distritos de Ciudad Quesada, la
Fortuna y Aguas Zarcas pertenecientes al cantébn de San Carlos, en donde la

empresa cree tener mayor oportunidad de crecimiento.

Hernandez et al. (2014) concluyeron que “asi, una poblacion es el conjunto de

todos los casos que concuerdan con una serie de especificaciones (p. 174).

Asimismo, se estima una poblacién total 44.583 de personas en el distrito de
Quesada, de 23.989 para el distrito de Aguas Zarcas y de 18.119 personas en el

distrito de la Fortuna.

Por lo tanto, y tomando en cuenta que la poblacion del distrito no representa
necesariamente la poblacion a estudiar se utilizara en esta investigacion un modelo

de muestreo que se sea representativa y que ayude a alcanzar el fin que esta busca.
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3.4.2 Muestra
La investigacion requiere estimar una muestra que sea representativa del
resto de la poblacién en general, de manera que los resultados de las técnicas

empleadas de recoleccidn de datos se pueden extender al resto del colectivo.

Hernandez et al. (2014) concluyeron lo siguiente:

Para el proceso cuantitativo, la muestra es un subgrupo de la poblaciéon de
interés sobre el cual se recolectaran datos y que tiene que definirse y delimitarse de
antemano con precision, ademas de que debe ser representativo de la poblaciéon

(p.173).

3.4.2.1 Tipo de muestra
Por lo tanto, es importante determinar el tipo de muestra selecciona para la
investigacion entre ellas estdn las muestras no probabilisticas y las muestras

probabilisticas.

3.4.2.1.1 Probabilistica

La muestra probabilistica es cuantitativa ya que todos los casos tienen la
posibilidad de ser seleccionados, no requiere de un conocimiento de la poblacion a
estudiar y se requiere de una muestra con mayor numero de casos. Esta tipo de

muestra se divide en: Muestra aleatoria simple, estratificada y por racimos o dusters.
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3.4.2.1.2 No Probabilistica

Esto tipo de muestra no probabilistica es cualitativo, ya que todos los casos
NO tienen la probabilidad de ser seleccionados, el investigador elige los casos que
mas le interesen, se requiere un alto grado de conocimiento de la poblacion y

requiere de una muestra con menos casos.

El tipo de muestra utilizado en la investigacion sera del tipo probabilistico:

Hernandez et al. (2014) concluyeron lo siguiente:

Para el proceso cuantitativo, la muestra es un subgrupo de la poblacion
de interés sobre el cual se recolectaran datos y que tiene que definirse
y delimitarse de antemano con precisidn, ademas de que debe ser

representativo de la poblacion (p.173).

En las muestras probabilisticas, todos los elementos de la poblacion
tienen la misma posibilidad de ser escogidos para la muestra y se
obtienen definiendo las caracteristicas de la poblacion y el tamafio de
la muestra, y por medio de una seleccion aleatoria 0 mecéanica de las

unidades de muestreo/andlisis. (p. 175)

Especificamente se utilizd el muestreo probabilistico aleatorio simple, es decir

la muestra es de conveniencia para representar a poblaciones finitas no
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determinadas pero sirve para inferir sobre la totalidad de la poblacion tomando en
cuenta los objetivos del proyecto asi como las limitaciones de tiempo, econémicos y

el proceso de andlisis de los datos.

Para determinar el tamafio de la muestra por utilizar en esta investigacion, se

ha recurrido a la siguiente formula estadistica.

La férmula se detalla a continuacion:

Z, Rp¥g
dE

H =

En donde:

Z = Nivel de confianza

p = Probabilidad de éxito, o proporcién esperada

g = Margen de error (probabilidad de que no ocurra el evento estadistico (fracaso)

d = Error de estimacion maximo o aceptado

n = Tamano de la muestra

De acuerdo a lo anterior, con un nivel de confianza del 95% y un error maximo

estimado del 15% se tiene:
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n=(195)*x0,5x0,5
(0,15)2

n = 42,25

Una vez ejecutado el calculo respectivo de la muestra, se procede a
establecer que se aplicaran aplicara la 43 cuestionarios por muestra a cada localidad

para dar validacion estadistica a la investigacion.

3.4.3 Criterios de inclusion y exclusién.
Por lo tanto una vez establecida la muestra utilizada se llevd a cabo un
andlisis para definir los parametros de inclusion y exclusion que permite filtrar a los

sujetos que seran relevantes para la investigacion.
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Tabla 1. Criterios de inclusion y de exclusién

CRITERIOS DE INCLUSION CRITERIOS DE EXCLUSION

Cualquier otra condicién que limite a una persona
Personas de ambos sexos (Hombre,
a ser un cliente potencia y que no se encuentre en
Muijer), sin distincion de edad.
esta lista.

Residente cercano al area comercial
Turistas o personas no residentes del area

de la comunidad

Personas que con regularidad Personas con alguna condicion de salud especial
consuman los productos y que tengan gue no permita el consumo de los productos
los medios econdmicos para hacerlo aunque tenga los medios para hacerlo

Fuente: Elaboracién propia, Octubre 2019.

3.4.4 Cuidados éticos para el manejo de la informacion

La informacion recolectaba, procesada y contenida en el desarrollo de esta
investigacién proviene de fuentes mixtas es decir en algunos casos de informes
oficiales que se encuentra a disposicion del publica en general y otra que es
suministrada por la empresa y que esta condicionada para la realizacién de este
proyecto de investigacion por lo que se aconseja su uso se realice de forma

discrecional en pro de salvaguardar la integridad de cada uno de sus elementos que
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la conforman y evitar el manejo de forma irresponsable y las consecuencias que esto

puede tener a futuro.

3.5 Instrumentos para la Recoleccion de la Informacién

3.5.1 Encuesta
El instrumento principal por utilizar sera a través de la encuesta con preguntas
abiertas y cerradas. Es se aplicara de forma directa a la muestra establecida de

sujetos de la muestra para la extraccion de la informacion.

3.5.1.1 Investigacién documentada

Dentro de las maneras de recoleccion de datos, en una investigacion
cuantitativa se pueden utilizar a su vez la revision de documentos, registros y
archivos fisicos o electronicos. Se pueden examinar manuales, cddigos y leyes que
contienen informacion relevante y necesaria para la realizacion del trabajo de
investigacion. Asimismo, se debe acudir a documentacion de instituciones de
gobierno para de esta manera conocer los documentos necesarios y requisitos para

cumplir con la normativa requerida.
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3.5.1.2 Aplicacion del Instrumento
3.5.1.2.1 Confiabilidad

En todo proyecto es de fundamental importancia que los instrumentos que se
vayan a utilizar para medir sean confiables, debido a que la informacioén obtenida es
esencial para poder determinar las conclusiones que definiran si el proyecto es viable

0 no. De acuerdo con Sampieri (2014):

La confiabilidad se calcula y evalia para todo instrumento de medicion
utilizado, o bien, si se administraron varios instrumentos, se determina para cada uno
de ellos. Asimismo, es comudn que el instrumento contenga varias escalas para
diferentes variables, entonces la fiabilidad se establece para cada escala y para el

total de escalas. (p. 200)

3.5.1.2.2 Validez

Segun Sampieri (2014) explican el concepto de validez como “...el grado en
qgue un instrumento realmente mide la variable que pretende medir” (p.201). Es por lo
tanto una caracteristica importante a la hora de recolectar la informacion y aplicar el

instrumento para que este pueda efectivamente medir la variable correctamente.

Para cumplir con los dos puntos anteriores es necesario observar el mercado
meta al que se desea llegar, ya que brindaran datos importantes referentes a la
calidad, opinion y necesidades que desean satisfacer con los productos ofrecidos en

el comercio.
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3.6 Definicion Conceptual, Instrumental y Operacional de Variables

Variable

Inversién
Inicial

Tasa Interna
Retorno TIR

Flujo de caja
proyectado

Localizacion

Valor
Presente
Neto VAN

Tabla 2. Operacionalizacién de las variables

Definicion
Conceptual

Es la cantidad de dinero
gque se utlizado para
invertir y poner en marcha
un proyecto

Es aquella tasa que hace
qgue el valor actual neto
seaigual a cero

Corresponden a las
entradas y salidas de caja
o efectivo en un periodo
determinado

Es el lugar fisico donde se
instalara algo a efecto de
determinar el sitio mas
idobneo con base en una
serie de  parametros
técnicos que hacen
posible consolidar esta
ubicacion.

Representa el valor al dia
de la evaluacion del
proyecto sobre la base
econdémica obtenida de
los flujos efectivos que se
estiman en el futuro.

Definiciéon
Operacional
Se suman todas las
salidas de efectivo en el
momento inicial y se
cuantifican

Si la TIR es mayor que la
tasa de rendimiento
requerida, el proyecto es
aceptado, caso contrario,
se desecha

Con base en los gastos,
se determinan los costos
y con base a la demanda
se detallan las
estimaciones de ingresos

Los pardmetros minimos
aceptados para la toma
de la decisi6bn del sitio
estan la disponibilidad de
los servicios publicos,
mano de obra,
restricciones ambientales
y legales.

Si el VAN es mayor que
0, se determina la
viabilidad del proyecto, en
caso de que sea menor
que 0, se rechaza

Definicidon
Instrumental

Costo total de la inversion
gue va desde la compra de
equipo, instrumentos vy
capital para la inversién del
negocio

Se considera el flujo neto
descontado a una tasa de
interés determinada a el
plazo considerado en el
proyecto de tal manera que
el resultado a esa tasa haga
que los flujos descontados
sean igual a 0.

todos los

egresos de
efectivo del proyecto
conforme a las técnicas
aceptables en finanzas vy
evaluacion de proyectos.

Se proyectan
ingresos  y

Se utilizara una
investigacibn de campo
para conocer las

caracteristicas comerciales
del distrito de Aguas Zarcas
y La Fortuna.

Metodologia propuesta Por
Sapag N. & Sapag, R.
mediante la cual se toma el
valor monetario que resulta
de restar la suma de los
flujos proyectados, la
inversion inicial de tal
manera que el riesgo sea
aceptable el investigador.



Variable

Egresos

Mercado

Definicion
Conceptual
Erogacion o salida de
recursos financieros
motivada por el

compromiso de prestar
servicios o por adquirir
insumos.  Salidas de
efectivo afectan
directamente el estado
proyectado de pérdidas y
ganancias.

Es la combinacién de los
cuatro elementos
producto, precio, plaza y
promocion que  sirven
para  determinar las
necesidades del mercado
y conocer el mercado
meta de la empresa.

Definicion
Operacional

Con base en la
informacion de
adquisicion de equipo e
instrumentos, costos
directos de puesto en
marcha, costos salariales
se calculan los gastos o
salidas en el proyecto.

Se investigan las ventajas
y desventajas de la zona
donde se desarrollaran
los proyectos.

Fuente: Elaboracion Propia, Noviembre 2019
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Definicion
Instrumental

Se determinan todas las
posibilidades dinero tanto
en el primer afilo como en
los afios necesarios a fin de
determinar una buena
estimacion de los costos
reales del proyecto.

Conocer mediante la
encuesta o cuestionario que
tipo de producto espera el
consumidor y que esperan
del nuevo negocio.
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3.7 Andlisis de los datos

Para llevar a cabo esta investigacion, se aplicara el enfoque cuantitativo que
permite, el desarrollo del proyecto utilizando los datos obtenidos de la encuesta
representados en distintos graficos, los cuales pueden ser organizados en tablas
estadisticas, graficos circulares, diagramas de causa-efecto, diagramas de flujos
entre otros y que permiten transmitir los resultados encontrados con mayor claridad;
y de esta manera reconocer e interpretar los elementos o criterios que seran
expuestos por los entrevistados a través de la aplicacion de las herramientas
estadisticas; la primera encuesta serd aplicada a la gerencia de Pollos Jeffry, busca
justificar la necesidad de misma y que el proyecto alcanza los objetivos especificos
qgue la investigacidbn plantea. Una segunda encuesta iria dirigida hacia la
investigacibn de mercado propiamente; pero esta no sera realizada ya que se
plantea utilizar los datos de ventas estimadas por la empresa segun sus

registros; por temas de tiempo y econémicos.
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4.1 Introduccioén

El orden para la presentaciéon de los resultados se basa en los objetivos
especificos de la investigacién, exponiendo primero los resultados del objetivo
especifico nimero uno y asi sucesivamente, tanto con los datos obtenidos de la
aplicacion del instrumento dirigido a los clientes, como los del dirigido a los
funcionarios. Los elementos considerados se desprenden de las variables en
medicion en el estudio que se realiza y las respuestas obtenidas de los elementos

muéstrales del estudio.

De esta manera la informacion se ha expresado en tablas y graficos que
facilitaran su mejor comprensién con la ayuda de valores absolutos y relativos, por
consiguiente, se ha realizado una explicacion detallada del significado que estos

resultados tienen para el desarrollo de la investigacion.

Para efecto de esta investigacién se aplicara una primera encuesta a la parte
gerencial de la empresa PJ con el fin de justificar la necesidad del mismo, asi como
la de los objetivos planteados, la segunda encuesta es un estudio de mercado
necesario para la valorar las opciones de inversion que la empresa evalla realizar en
un futuro cercano; cabe aclarar que para llevar la extraccion de la informacion del
mercado; la segunda encuesta no serd aplicada ya que se trabajara con la

estimacion de ventas netas esperadas por la empresa. Ver anexo 3
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4.2 Analisis e Interpretacion de Resultados de cuestionarios

La interpretacion de resultados desarrollada en este capitulo se ha realizado
con el propdsito de brindar la justificacion de los objetivos del proyecto a través una
explicacion detallada y comprensible, asi mismo mostrar los resultados en un modelo
para andlisis de inversiones practico y util para la gerencia de la empresa, detalla

también la aplicacion de los instrumentos disefiados para la recoleccion de datos.

4.2.1 Resultados de la encuesta a la Gerencia

La empresa se encuentra liderada por cuatro personas que tienen voz y voto
en la toma de decisiones de apertura de nuevos puntos de venta. Debido a la
cantidad y disponibilidad de los interesados se decidié aplicar la encuesta a los
cuatro como una forma de extraer la informacién necesaria para apoyar la existencia
del proyecto y si este cumple con los objetivos que se plantea. (pag.12). Las
encuesta fueron realizadas online con ayuda de Survey Monkey via correo

electronico.
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A partir de aqui se muestran los resultados de las variables y factores
investigados a través de la encuesta que demuestran que la empresa no cuenta con
la experiencia en el disefio y uso en herramientas financieras para el analisis

de inversiones.
El objetivo especifico nimero 1, se solventa con la preguntas 1,2y 3.

ftem 1. ¢ A cuales variables o factores de riesgo presta mas importancia ante nuevas

oportunidades de inversién?

Tabla 3. item 1
item no.1 Respuestas
Un punto estratégico siendo este de alto transito,
que el lugar cumpla con los requisitos necesarios
1 para toda la infraestructura que conlleva PJ. El
factor cliente es muy importante donde nos piden
mas un lugar.
actualizarce de acuerdo al desarrollo de
2 mercadeo
3 Locacion. Poblacion
4 No respondio
Frecuencia nominal
a

Fuente: Elaboracion propia con Survey Monkey ,2019.

La tabla muestra qué es importante para cada uno de los miembros del equipo
de gerencia de la empresa en el momento en el que se encuentran ante la

posibilidad de una inversion.
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ftem 2. ¢ Cudl ha sido la naturaleza histérica de la informacion relevante para la toma

de decisiones de la empresa?

Tabla 4. item 2

OPCIONES DE RESPUESTA ¥ RESPUESTAS E

v Empirica

[

v Tedrica
v Mixta 0

TOTAL 4

Fuente: Elaboracion propia con Survey Monkey 2019,

En la segunda pregunta busca identificar la naturaleza de informacién que ha
sido utilizada por los representantes de la empresa y que ha servido de apoyo en las

decisiones pasadas de cada uno de los miembros.
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100%

0%

60%

40%

20%

0%
Empirica Tedrica Mixta

Figura 1 item 2

Fuente: Elaboracion propia con Survey Monkey, 2019.

En la figura se puede ver que 3 de los encuestados equivalentes al 75%
respondieron que el origen de la informacion proviene de una fuente empirica

mientras 1 o sea un 25% asegura que es tedrica y ninguno eligio la opcion Mixta.
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ftem 3. ¢Indique cudl es la fuente principal que influye en la toma de una decision de

inversion en la empresa?

Tabla 5. item 3

(PCIONES DE RESPUESTA ¥ RESPUESTAS B

]

v Experiencia 2

-
]

Oportunismo 2

o

v Informacion privilegiada

o

v (piniones profesionales

v Andlisis de datos de inversion

v (s

v Ninguna 0

TOTAL 4

Fuente: Elaboracion propia con Survey Monkey, 2019.

La tercera pregunta busca conocer con mayor detalle la fuente especifica
segun la naturaleza que se plante6 en la segunda pregunta de la informacion y de

esta forma establecer una relacién o no entre ambas.
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Oportunismao

Informacidn
privilegiada

Opinicnes
profesionales

Anilisis de
datos de...

Otros

Minguna

0% 10% 20% 30% 40%  BO% 60%  T0% 0% 90% 100%

Figura 2 item 3

Fuente: Elaboracion propia con Survey Monkey, 2019.

La figura muestra que un 50% equivalente a 2 miembros de los encuestados
se dirigen por la experiencia 'y el otro 50% que corresponde también a los otros dos
miembros restantes lo hacen a través del oportunismo mientras ninguna de las otras

opciones fueron consideradas en sus respuestas.
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El objetivo especifico nUmero 2, se solventa con la pregunta 4,5.6y 7

ftem 4. ¢ Cuenta la empresa con un plan de inversion?

Tabla 6. item 4

OPCIONES DE RESPUESTA " RESPUESTAS z

Fuente: Elaboracion propia con Stvey Monkey 2019

La cuarta pregunta busca establecer si la empresa ha disefiado o trazado

algun tipo de plan para el desarrollo y expansion que esta pretende llevar a cabo en

el corto, mediano o largo plazo.
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NO

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% G0%  90% 100%

Figura 3 item 4

Fuente: Elaboracion propia con Survey Monkey, 2019.

Esta figura revela que un 75% equivalente a 3 sefiala que la empresa no sigue
un plan estratégico de inversion mientras solo una persona o sea un 25% dice que si

hay un plan.
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ftem 5. ¢Cuenta la empresa con algin registro historico o base de datos de los

costos relacionados a la apertura de locales?

Tabla 7. item 5
(OPCIONES DE RESPUESTA v RESPUESTAS Y
v § ]
v I ]
TOTAL 4

Fugnte: Elaboracion propia con Strvey Monkey, 2019,

La quinta pregunta quiere confirmar la existencia de registros historicos que se
haya llevado por parte de la empresa y que son determinantes para establecer

pardmetros en los costos de inversidn en otras posibles aperturas
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100%

a0%

60%

40%

20%

0%
3l NO

Figura 4 item 5

Fuente: Elaboracion propia con Survey Monkey, 2019.

La figura sefala que la opinion acerca de datos historicos de las inversiones
realizadas por la empresa se encuentra dividida entre un 50% que indica que si

existe la informacion y el otro 50% que indica que no es asi.
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ftem 6. ¢ Lleva a cabo la empresa algun tipo de estudio para determinar la factibilidad

entre dos 0 mas proyectos de inversion?

Tabla 8. item 6

OPCIONES DE RESPUESTA v RESPUESTAS v

Fuente: ElRboracion propia con Survey Monkey 2019,

En la sexta pregunta la intension es determinar si los miembros del equipo
gerencial realizan algun tipo de evaluacion y comparacion entre las diferentes

opciones que tenga la empresa en su horizonte de inversion.
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100%

80%

0%

40%

20%

0%

Figura 5 item 6

Fuente: Elaboracion propia con Survey Monkey, 2019.

En la figura se observa que un 75% o0 sea 3 personas afirman que no se
realiza ningun tipo de analisis o estudio que compare bajos los mismos parametros
dos opciones de inversion mientras un miembro equivalente al 25% sefiala que si se

realiza algun analisis.
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ftem 7. ¢ Identificar los riesgos futuros que enfrenta una decisién de inversion puede

ser clave para su negocio?

Tabla 9. item 7

OPCIONES DE RESPUESTA v RESPUESTAS v
v § 4
v 0 0
TOTAL 4

Fuente: Eiaboracion propia con ey Monkey, 2019

La sétima pregunta busca determinar la disponibilidad de los miembros del
equipo gerencial para valorar otros riesgos relacionados a todo proyecto de inversion

gue pueden no ser tomados en cuenta bajo el sistema actual de la empresa (Instinto

comercial).
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100%

80%

60%

40%

20%

0%
Sl NO

Figura 6 item 7

Fuente: Elaboracion propia con Survey Monkey, 2019.

La figura muestra que la disponibilidad del grupo gerencial ante la posibilidad
de incorporar la valoracion de nuevos elementos de riegos del mercado asociados a

las nuevas inversiones se encuentra 100%.
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El objetivo especifico nUmero 3, se solventa con la pregunta 8,9y 10

ftem 8. ¢ Considera que un modelo que contenga informacion relevante relacionada a

valorar oportunidades de negocio; agregar valor a la gestion administrativa?

Tabla 10. item 8

OPCIONES DE RESPUESTA " RESPUESTAG '
v 4
v 0 0
TOTAL 4

Fuents: ElRboracion propi con ouney Markey, 2018

La octava pregunta busca saber la disposicion y el interés en las personas que
dirigen la empresa en un modelo que pueda ayudar a depurar las decisiones que

toman con respecto a nuevas inversiones.
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100%

80%

60%

40%

20%

0%
3l NO

Figura 7 item 8

Fuente: Elaboracion propia con Survey Monkey, 2019.

La figura muestra que el 100% de los encuestados consideran que la
adaptacion de un modelo de analisis puede agregar valor a la toma de decisiones de

inversion.
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ftem 9. ¢La informacion proporcionada por un modelo que evalle oportunidades de
negocio entre si, puede ayudar a los miembros de la organizacién a entender el

alcance de sus decisiones de inversion?

Tabla 11. item 9

(PCIONES DE RESPUESTA " RESPUESTAS v
v 4
v N0

TOTAL -

Fugnte: ElRDoracion propia con Survey Morkey 2019,

La novena pregunta busca entender si para los miembros de la gerencia
existe interés por mejorar la vision que tienen detras de la accion de valorar y decidir

en tema de invertir o no en algun punto en particular.
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NO

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70%  80%  90% 100%

Figura 8 item 9

Fuente: Elaboracion propia con Survey Monkey, 2019.

En la figura se muestra que el 100% del equipo de gerencia muestra un
interés por entender mejor el alcance que tienes sus decisiones mas alla de la mera

intuicion o experiencias pasadas.
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item 10. ¢Es posible con el uso de herramientas analiticas; acortar el tiempo de

debates y llegar consensos mas rapidamente en la empresa?

Tabla 12. item 10

OPCIONES DE RESPUESTA ¥ RESPUESTAS v
v 4 4
v N0 0
TOTAL 4

Fuente: Eiaboracion propia con Survey Mankey, 2019

La décima pregunta quiere determinar si los encuestados ven en el uso de
una herramienta de analisis la posibilidad mejorar el proceso de seleccion y la

gestién empresarial para futuros proyectos de inversion.
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100%
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Figura 9 item 10

Fuente: Elaboracion propia con Survey Monkey, 2019.

La figura muestra que el 100% del equipo de gerencia cree que el uso de una
herramienta que evalué proyectos de inversion similares puede mostrar la
informacion necesaria para facilitar la toma de decisién y llegar al consenso con

mayor eficiencia en tiempo.

Mediante la aplicaciéon de la herramienta se puede concluir que efectivamente
la empresa no cuenta con la experiencia en el disefio y construccion de modelos de

analisis financiero para la valuacion de proyectos de inversion.
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4.3 Proyecto de inversion Aguas Zarcas o A

4.3.1 Plan de inversién inicial
Definir un plan de inversion inicial es muy importante para la empresa ya que
ayudara a estimar los recursos econdmicos que necesita a corto y mediano plazo en

una inversion, tanto en equipos, gastos corrientes y el inventario requerido.

De esta manera se puede reflexionar sobre los gastos que involucra un
proyecto, analizar opciones de compra de equipo y otros detalles; valorar opciones
asi como determinar el mejor momento para poner en marcha el mejor plan de

accion.

Para lograr esto se tomaran con base los datos brindados por la empresa en
especial los que provienen de la sucursal de San Roque como base de partida para
la realizacion de los detalles de inversion de cada una de las opciones que seran

evaluadas por este estudio.

La empresa espera que con el uso de informacion histérica se pueda alcanzar
un mayor grado de realismo y éxito para en este estudio. A continuacion se detalla
las inversiones de los proyectos para una sucursal de la empresa en Agua Zarcas

(Pob/ 23,989) y La Fortuna (Pob. / 18,119).
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4.3.2 Inversién inicial Aguas Zarcas

La inversion inicial para este proyecto resulta ser de ¢ 61,492.554.04 incluye;
costos por equipos, inventario, gastos corrientes y de aprovechamiento para los
primeros 6 meses posteriores a la apertura. Se entiende por costos fijos a aquellos
que estan involucrados con la administracion y apoyo al funcionamiento del negocio

son también conocidos como gastos de operacionales y administrativos.

Por lo tanto se detalla el monto de la inversion inicial total para la apertura en

Agua zarcas de la siguiente manera:

Tabla 13 Inversién total para apertura de sucursal de Aguas Zarcas

Activos no corrientes

Mobiliario y equipos 27,494,250.00

Remodelacion de local 2,350,000.00

Total activos no corrientes 29,844,250.00
Activos corrientes

Inventario 7,216,995.80

Fondo para cambios 100,000.00

Total de activos corrientes 7,316,995.80

Capital de Trabajo

Aprovisionamiento Administrativo 24,331,308.24

Total capital de trabajo 24,331,308.24

TOTAL INVERSION INICIAL 61,492,554.04

Fuente: Elaboracién propia con base en la informacion aportada por la empresa y el
uso del modelo tabular de Excel.
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4.3.3 Proyeccion de Ventas -Aguas Zarcas

Para determinar la proyeccién de ventas netas esperadas, la empresa estima
que la venta correspondera al 50%; del promedio de ventas de los ultimos seis
meses de la sucursal de San Roque como base; mas un 50% para determinar un
panorama normal, un 100% para el escenario optimista y un 35% para un escenario

estresado o stress testing.

Tabla 14 Calculo de Ventas para el proyecto A

Calculo del Estimado en Ventas

|Ventas Netas 22,722,448.71 21,821,578.48 23,049,266.40 23,034,743.38 22,921,275.21 23,806,477.89 137,355,790.07 22,892,631.68|
AGUAS ZARCAS
Porcentual Venta promedio Tipo Escenario Incremento / Disminucién/entas Netas Estimadas
11,446,315.84 Normal 50% 17,169,473.76
Optimista 100% 22,892,631.68
Stress Testing 35% 15,452,526.38

Nota: La empresa estima que las ventas correspondan al 50% del promedio de venta de los dltimos 6 meses de la sucursal de San Roque mas un incremento
de un 50% para el esenario Normal, 100% Optimista y una disminucién de un 35% para el Stress Testing. La empresa trabaja con un margen de utilidad
del 50% sobre las ventas Netas.

Por lo tanto, el dato de las ventas netas correspondera a:

Fuente: Elaboracion propia con base en la informacion aportada por la empresay el
uso del modelo tabular de Excel.
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Para realizar el célculo de la planilla se toma como base los salarios de cada

empleado, con los debidos aumentos semestrales segun lo establecido por el marco

laboral costarricenses, se incluye las reservas y cargas sociales segun la ley vigente.

En la siguiente tabla se detalle la distribucion de puestos de trabajo, salarios brutos y

costo total mensual y anual de la planilla.

Tabla 15 Salarios estimados para el proyecto A

AGUAS ZARCAS

Mensuales Afo 1 Afio 2 Afio 3 Afo 4 Afo 5

Puesto laboral
Cocinero no.1 335,000.00 4,020,000.00 4,221,000.00 4,432,050.00 4,653,652.50 4,886,335.13
Cocinero no.2 335,000.00 4,020,000.00 4,221,000.00 4,432,050.00 4,653,652.50 4,886,335.13
Despacho no.1 324,800.00 3,897,600.00 4,092,480.00 4,297,104.00 4,511,959.20 4,737,557.16
Despacho no. 2 324,800.00 3,897,600.00 4,092,480.00 4,297,104.00 4,511,959.20 4,737,557.16
Encargado local 400,000.00 4,800,000.00 5,040,000.00 5,292,000.00 5,556,600.00 5,834,430.00
Total de salarios 1,719,600.00 20,635,200.00 21,666,960.00 22,750,308.00 23,887,823.40| 25,082,214.57
Cargas sociales 26,33% 452,770.68 5,433,248.16 5,704,910.57 5,990,156.10 6,289,663.90 6,604,147.10
Provisiones
aguinaldo 8,33% y preaviso 8,339 286,485.36 3,437,824.32 3,609,715.54 3,790,201.31 3,979,711.38 4,178,696.95
cesantia 5,33% 91,654.68 1,099,856.16 1,154,848.97 1,212,591.42 1,273,220.99 1,336,882.04
Vacaciones 4,17% 71,707.32 860,487.84 903,512.23 948,687.84 996,122.24 1,045,928.35

Provisiones 26,16% 449,847.36 5,398,168.32 5,668,076.74 5,951,480.57 6,249,054.60 6,561,507.33

Monto total

2,622,218.04

31,466,616.48

33,039,947.30

34,691,944.67

36,426,541.90| 38,247,869.00

Deduccciones Planilla Patrono Empleado Provisiones

CcCss

SEM 9.25% 5.50% Aguinaldo 8.33%
VM 5.08% 3.84% } 16.66%
Total CCSS 14.33% Preaviso 8.33%
Otras Instituciones 9.34%

Cuota Patronal Banco Popular 0.25% Cesantia 5.33%
Asignaciones Familiares 5.00%

IMAS 0.50% Vacaciones 4.17%
INA 1.50%

Total Otras Instituciones 7.25%

Ley de Proteccién al Trabajador

Aporte Patronal al Banco Popular 0.25%

Fondo de Capitalizacién Laboral 3.00%

Fondo de Pensiones Complement 0.50%

Aporte Trabajador Banco Popular 1.00%

INS 1.00%

Total LPT 4.75%

Totales: 26.33% 10.34%

Total carga Obrera Patronal 36.67% 26.16%

Fuente: Elaboracion propia con base en la informacion aportada por la empresay el
uso del modelo tabular de Excel.
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4.3.5 Plan Operacional — Costos Fijos de Aguas Zarcas

Tener el presupuesto de los gastos es muy importante ya que le permite a la
empresa estimar el capital de trabajo, entendiendo por este al monto minimo
necesario para funcionar los primeros meses de la puesta en marcha en que los
flujos de efectivo mostraran signo negativo, por lo tanto este ser considerado como el
dinero necesario para empezar el negocio y cubrir ese desfase entre ingresos y
egresos. A continuacién se detallan los costos fijos del proyecto de Aguas Zarcas
gue se necesitaran en los primeros seis meses, la estructura se mantiene invariable
lo cual facilita el analisis, con excepcidn de la estructura salarial y las cargas sociales

gue sufren un cambio semestral debido a la politica salarial.

Tabla 16 Costos fijos proyecto paralos primeros seis meses

Aguas Zarcas

Costos fijos de operacion primeros seis meses

Costos fijosde o periédico Mes 1 Mes 2 Mes 3 Mes 4 Mes 5 Mes 6
Electricidad 300,000.00| 300,000.00 300,000.00{ 300,000.00| 300,000.00 300,000.00
Pdliza de INS 85,000.00 85,000.00 85,000.00 85,000.00 85,000.00 85,000.00
Patentes 30,000.00 30,000.00 30,000.00 30,000.00 30,000.00 30,000.00
Servicio Cable e internet 66,000.00 66,000.00 66,000.00 66,000.00 66,000.00 66,000.00
Servicio de Agua 30,000.00 30,000.00 30,000.00 30,000.00 30,000.00 30,000.00
Servicio telefénico 12,000.00 12,000.00 12,000.00 12,000.00 12,000.00 12,000.00
Servicios de Contabilidad 30,000.00 30,000.00 30,000.00 30,000.00 30,000.00 30,000.00
Central telefonica 30,000.00 30,000.00 30,000.00 30,000.00 30,000.00 30,000.00
Alquiler de inmuebles 780,000.00| 780,000.00| 780,000.00{ 780,000.00| 780,000.00 780,000.00
Gasto por Salarios 1,719,600.00{1,719,600.00|1,719,600.00( 1,719,600.00( 1,719,600.00 1,719,600.00
Gasto por Carga Patronal 452,770.68| 452,770.68| 452,770.68| 452,770.68| 452,770.68 452,770.68
Provisiones legales 449,847.36| 449,847.36| 449,847.36| 449,847.36| 449,847.36 449,847.36
Seguridad 30,000.00 30,000.00 30,000.00 30,000.00 30,000.00 30,000.00
Servicio de Software Punto de Venta 40,000.00 40,000.00 40,000.00 40,000.00 40,000.00 40,000.00
Total de costos fijos 4,055,218.04| 4,055,218.04| 4,055,218.04 | 4,055,218.04 | 4,055,218.04 4,055,218.04

Fuente: Elaboracion propia con base en la informacion aportada por la empresay el
uso del modelo tabular de Excel.
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Para el costo fijo anual se tomé el costo fijo de los Ultimos seis meses como
referencia y se completd para los seis meses restantes para determinar el costo fijo
anual se ha incluido en el calculo un incremento del 3% anual por el efecto
inflacionario; para el rubro del alquiler este fue un 10% anual.

El comportamiento anualizado del afio O al afio 5, muestra tasas de crecimiento a
partir del afio 2; entre los 3.58%, 3.66%, 3.75% y 3.85%.

Tabla 17 Costo fijos proyecto A primeros cinco afos

Costos fijos de operacion

Costos fijos Ao 1 Afio 2 Afio 3 Afo 4 Ao 5
Electricidad 3,600,000.00( 3,708,000.00| 3,819,240.00| 3,933,817.20| 4,051,831.72
Péliza de INS 1,020,000.00| 1,050,600.00 1,082,118.00| 1,114,581.54| 1,148,018.99
Patentes 360,000.00 370,800.00 381,924.00 393,381.72 405,183.17
Servicio Cable e internet 792,000.00 815,760.00 840,232.80 865,439.78 891,402.98
Servicio de Agua 360,000.00 370,800.00 381,924.00 393,381.72 405,183.17
Servicio telefénico 144,000.00 148,320.00 152,769.60 157,352.69 162,073.27
Servicios de Contabilidad 360,000.00 370,800.00 381,924.00 393,381.72 405,183.17
Central telefonica 360,000.00 370,800.00 381,924.00 393,381.72 405,183.17
Alquiler de inmuebles 9,360,000.00| 10,296,000.00| 11,325,600.00( 12,458,160.00( 13,703,976.00
Gasto por Salarios 20,635,200.00] 21,254,256.00| 21,891,883.68| 22,548,640.19| 23,225,099.40
Gasto por Carga Patronal 5,433,248.16| 5,596,245.60| 5,764,132.97| 5,937,056.96| 6,115,168.67
Provisiones legales 5,398,168.32| 5,560,113.37| 5,726,916.77| 5,898,724.27| 6,075,686.00
Seguridad 360,000.00 370,800.00 381,924.00 393,381.72 405,183.17
Servicio de Software Punto de Venta 480,000.00 494,400.00 509,232.00 524,508.96 540,244.23
Financiacion mediante préstamo bancario |10,499,888.55| 10,499,888.55| 10,499,888.55| 10,499,888.55| 10,499,888.55
Total de costos fijos 59,162,505.03| 61,277,583.53| 63,521,634.38| 65,905,078.75| 68,439,305.66
3.58% 3.66% 3.75% 3.85%

Fuente: Elaboracion propia con base en la informacion aportada por la empresa y el
uso del modelo tabular de Excel.
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4.3.6 Plan Operacional — Costos Variable de Aguas Zarcas

La empresa define como su costo variable a aquel cuyo costo aumenta o
disminuye con relacion a sus ventas, por lo tanto esto representa concretamente a su
inventario de suministros. A continuacion, se detallaran los costos variables
representados principalmente por los inventarios; para los afios del primero al quinto,
se estimo6 un crecimiento del 3%, dicho aumento es reflejo de la inflacion e incide en
el comportamiento de los inventarios requeridos por el punto de venta para la

operacion adecuada.

Tabla 18 Inventario requerido PA

Costos variables de operacién

Costos variables Afo 1 Ao 2 Afo 3 Ano 4 Ao 5
Inventario 86,603,949.55 91,367,166.77 96,392,360.95| 101,693,940.80| 107,287,107.54
Total de variables 86,603,949.55 91,367,166.77 96,392,360.95| 101,693,940.80| 107,287,107.54

Fuente: Elaboracion propia con base en la informacion aportada por la empresa y el
uso del modelo tabular de Excel.
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4.3.7 Plan de Depreciaciones — Aguas Zarcas

Los equipos que se utilizaran en el proyecto de Aguas Zarcas poseen una vida
atil variable, entre 3 a 10 afios. Después de transcurrido dicho tiempo seran
obsoletos y por lo que deberan ser renovados con nuevos. Por lo tanto, la proyeccion
anual se hara de 10 afios, pues es donde finaliza la depreciaciéon de los activos con
mayor valor. El método de célculo utilizado para determinar la depreciacion anual es
el de linea recta y debido al alto desempefio requerido por la empresa estd ha

determinado que su valor de rescate es igual a cero al final de su vida util.

El impuesto al valor agregado (IVA) aplicada a empresas con una renta anual
positiva, siendo el margen de aceptacion de variante del 10% al 30% segun dicta la

legislacion tributaria y las directrices que emite el Ministerio de Hacienda.

A continuacién se detalle la tabla de depreciacién para el proyecto:



Tabla 19 Depreciacion activos PA

Depreciacion Moviliario y Equipo -AGUAS ZARCAS
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Freidor gas frym
Filtradora
Campanola
Ductos

Hongo

Urna de papas ci
Urna de Pollo
Mesa fria ensala
Congelador dos |
Refrigerador dos
Pila 1 comp
Microondas
Pinzas peq
Pinzas gde
Espatula plancha
Cuchillos gde
Espatula manteq
Plato pequefio de
Platos peq Melar
Platos mediano I
Platos Grandes r
Tablitas (plastos
Palita de papas
Estantes Acero |
Cocina a gas de
Dispensador de ¢
Tuveria de gas
Cucharitas medic
Cucharas medidc
Sartenes para Al
Ollas de aluminic
Ollas de aluminic
Cucharas grande
Estanteria
Licuadora
Azucareras
Ramekines
Coladores
Organizadores
Browls para coc
Temporizadores
Ralladores
Romana

Rack para platos
Refresquera
Vasos pequefios
Vasos grandes 2

3,000,000.00
1,600,000.00
300,000.00
350,000.00
650,000.00
260,000.00
450,000.00
1,500,000.00
2,500,000.00
1,000,000.00
300,000.00
280,000.00
6,000.00
9,000.00
4,500.00
7,000.00
3,000.00
12,000.00
32,000.00
30,000.00
40,000.00
45,000.00
12,000.00
350,000.00
450,000.00
18,000.00
600,000.00
8,000.00
21,000.00
120,000.00
240,000.00
150,000.00
26,000.00
100,000.00
300,000.00
2,000.00
72,000.00
16,000.00
7,500.00
25,000.00
34,000.00
75,000.00
20,000.00
1,500,000.00
37,500.00
21,250.00

300,000.00
160,000.00
30,000.00
35,000.00
65,000.00
26,000.00
45,000.00
150,000.00
250,000.00
100,000.00
60,000.00
56,000.00
2,000.00
3,000.00
1,500.00
2,333.33
1,000.00
4,000.00
10,666.67
10,000.00
13,333.33
15,000.00
4,000.00
35,000.00
45,000.00
6,000.00
200,000.00
2,666.67
7,000.00
40,000.00
80,000.00
50,000.00
8,666.67
33,333.33
100,000.00
666.67
24,000.00
5,333.33
2,500.00
8,333.33
11,333.33
25,000.00
6,666.67
214,285.71
12,500.00
7,083.33

300,000.00
160,000.00
30,000.00
35,000.00
65,000.00
26,000.00
45,000.00
150,000.00
250,000.00
100,000.00
60,000.00
56,000.00
2,000.00
3,000.00
1,500.00
2,333.33
1,000.00
4,000.00
10,666.67
10,000.00
13,333.33
15,000.00
4,000.00
35,000.00
45,000.00
6,000.00
200,000.00
2,666.67
7,000.00
40,000.00
80,000.00
50,000.00
8,666.67
33,333.33
100,000.00
666.67
24,000.00
5333.33
2,500.00
8,333.33
11,333.33
25,000.00
6,666.67
214,285.71
12,500.00
7,083.33

300,000.00
160,000.00
30,000.00
35,000.00
65,000.00
26,000.00
45,000.00
150,000.00
250,000.00
100,000.00
60,000.00
56,000.00
2,000.00
3,000.00
1,500.00
2,333.33
1,000.00
4,000.00
10,666.67
10,000.00
13,333.33
15,000.00
4,000.00
35,000.00
45,000.00
6,000.00
200,000.00
2,666.67
7,000.00
40,000.00
80,000.00
50,000.00
8,666.67
33,333.33
100,000.00
666.67
24,000.00
5333.33
2,500.00
8,333.33
11,333.33
25,000.00
6,666.67
214,285.71
12,500.00
7,083.33

300,000.00
160,000.00
30,000.00
35,000.00
65,000.00
26,000.00
45,000.00
150,000.00
250,000.00
100,000.00
60,000.00
56,000.00

35,000.00
45,000.00

214,285.71

300,000.00
160,000.00
30,000.00
35,000.00
65,000.00
26,000.00
45,000.00
150,000.00
250,000.00
100,000.00
60,000.00
56,000.00

35,000.00
45,000.00

214,285.71

300,000.00
160,000.00
30,000.00
35,000.00
65,000.00
26,000.00
45,000.00
150,000.00
250,000.00
100,000.00

35,000.00
45,000.00

214,285.71

300,000.00
160,000.00
30,000.00
35,000.00
65,000.00
26,000.00
45,000.00
150,000.00
250,000.00
100,000.00

35,000.00
45,000.00

214,285.71

300,000.00
160,000.00
30,000.00
35,000.00
65,000.00
26,000.00
45,000.00
150,000.00
250,000.00
100,000.00

35,000.00
45,000.00

300,000.00
160,000.00
30,000.00
35,000.00
65,000.00
26,000.00
45,000.00
150,000.00
250,000.00
100,000.00

35,000.00
45,000.00

300,000.00
160,000.00
30,000.00
35,000.00
65,000.00
26,000.00
45,000.00
150,000.00
250,000.00
100,000.00

35,000.00
45,000.00
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Freidor gas frym
Filtradora
Campanola
Ductos

Hongo

Urna de papas ci
Urna de Pollo
Mesa fria ensala
Congelador dos |
Refrigerador dos
Pila 1 comp
Microondas
Pinzas peq
Pinzas gde
Espatula plancha
Cuchillos gde
Espatula manteq
Plato pequefio de
Platos peq Melar
Platos mediano I
Platos Grandes r
Tablitas (plastos
Palita de papas
Estantes Acero |
Cocina a gas de
Dispensador de ¢
Tuveria de gas
Cucharitas medic
Cucharas medidc
Sartenes para Al
Ollas de aluminic
Ollas de aluminic
Cucharas grande
Estanteria
Licuadora
Azucareras
Ramekines
Coladores
Organizadores
Browls para coc
Temporizadores
Ralladores
Romana

Rack para platos
Refresquera
Vasos pequefios
Vasos grandes 2

3,000,000.00
1,600,000.00
300,000.00
350,000.00
650,000.00
260,000.00
450,000.00
1,500,000.00
2,500,000.00
1,000,000.00
300,000.00
280,000.00
6,000.00
9,000.00
4,500.00
7,000.00
3,000.00
12,000.00
32,000.00
30,000.00
40,000.00
45,000.00
12,000.00
350,000.00
450,000.00
18,000.00
600,000.00
8,000.00
21,000.00
120,000.00
240,000.00
150,000.00
26,000.00
100,000.00
300,000.00
2,000.00
72,000.00
16,000.00
7,500.00
25,000.00
34,000.00
75,000.00
20,000.00
1,500,000.00
37,500.00
21,250.00

300,000.00
160,000.00
30,000.00
35,000.00
65,000.00
26,000.00
45,000.00
150,000.00
250,000.00
100,000.00
60,000.00
56,000.00
2,000.00
3,000.00
1,500.00
2,333.33
1,000.00
4,000.00
10,666.67
10,000.00
13,333.33
15,000.00
4,000.00
35,000.00
45,000.00
6,000.00
200,000.00
2,666.67
7,000.00
40,000.00
80,000.00
50,000.00
8,666.67
33,333.33
100,000.00
666.67
24,000.00
5,333.33
2,500.00
8,333.33
11,333.33
25,000.00
6,666.67
214,285.71
12,500.00
7,083.33

300,000.00
160,000.00
30,000.00
35,000.00
65,000.00
26,000.00
45,000.00
150,000.00
250,000.00
100,000.00
60,000.00
56,000.00
2,000.00
3,000.00
1,500.00
2,333.33
1,000.00
4,000.00
10,666.67
10,000.00
13,333.33
15,000.00
4,000.00
35,000.00
45,000.00
6,000.00
200,000.00
2,666.67
7,000.00
40,000.00
80,000.00
50,000.00
8,666.67
33,333.33
100,000.00
666.67
24,000.00
5333.33
2,500.00
8,333.33
11,333.33
25,000.00
6,666.67
214,285.71
12,500.00
7,083.33

300,000.00
160,000.00
30,000.00
35,000.00
65,000.00
26,000.00
45,000.00
150,000.00
250,000.00
100,000.00
60,000.00
56,000.00
2,000.00
3,000.00
1,500.00
2,333.33
1,000.00
4,000.00
10,666.67
10,000.00
13,333.33
15,000.00
4,000.00
35,000.00
45,000.00
6,000.00
200,000.00
2,666.67
7,000.00
40,000.00
80,000.00
50,000.00
8,666.67
33,333.33
100,000.00
666.67
24,000.00
5333.33
2,500.00
8,333.33
11,333.33
25,000.00
6,666.67
214,285.71
12,500.00
7,083.33

300,000.00
160,000.00
30,000.00
35,000.00
65,000.00
26,000.00
45,000.00
150,000.00
250,000.00
100,000.00
60,000.00
56,000.00

35,000.00
45,000.00

214,285.71

300,000.00
160,000.00
30,000.00
35,000.00
65,000.00
26,000.00
45,000.00
150,000.00
250,000.00
100,000.00
60,000.00
56,000.00

35,000.00
45,000.00

214,285.71

300,000.00
160,000.00
30,000.00
35,000.00
65,000.00
26,000.00
45,000.00
150,000.00
250,000.00
100,000.00

35,000.00
45,000.00

214,285.71

300,000.00
160,000.00
30,000.00
35,000.00
65,000.00
26,000.00
45,000.00
150,000.00
250,000.00
100,000.00

35,000.00
45,000.00

214,285.71

300,000.00
160,000.00
30,000.00
35,000.00
65,000.00
26,000.00
45,000.00
150,000.00
250,000.00
100,000.00

35,000.00
45,000.00

300,000.00
160,000.00
30,000.00
35,000.00
65,000.00
26,000.00
45,000.00
150,000.00
250,000.00
100,000.00

35,000.00
45,000.00

300,000.00
160,000.00
30,000.00
35,000.00
65,000.00
26,000.00
45,000.00
150,000.00
250,000.00
100,000.00

35,000.00
45,000.00
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Bandejas pequef 52,500.00 17,500.00 17,500.00 17,500.00 -
Bandejas grande 45,000.00 15,000.00 15,000.00 15,000.00 -
Canastas peq 24,000.00 8,000.00 8,000.00 8,000.00 -
Canastas gde 22,500.00 7,500.00 7,500.00 7,500.00 -
Vasos Mayones: 9,000.00 3,000.00 3,000.00 3,000.00 -
Vasos Salsa tom 9,000.00 3,000.00 3,000.00 3,000.00 -
Mesa Magquina C 250,000.00 83,333.33 83,333.33 83,333.33 0.00
Mesa de despacl 450,000.00 150,000.00 150,000.00 150,000.00 -
Camara pequefia 500,000.00 71,428.57 71,428.57 71,428.57 71,428.57 71,428.57 71,428.57 71,428.57 0.00
Rotulo de ordena 10,000.00 3,333.33 3,333.33 3,333.33 (0.00)
Grapadora 5,000.00 5,000.00 -
Dispensador de « 3,500.00 3,500.00 -
Atomizadores 24,000.00 24,000.00 -
Sefial de piso ma 20,000.00 20,000.00 -
Organizador par¢ 10,000.00 10,000.00 -
Pala plegable 7,000.00 7,000.00 -
Escoba 7,000.00 7,000.00 -
Palo piso 7,000.00 7,000.00 -
Armario de limpi 350,000.00 350,000.00 -
Limpiones 10,000.00 10,000.00 -
Basurero cocina 40,000.00 40,000.00 -
Basurena despac 50,000.00 50,000.00 -
Basurero de lava 60,000.00 60,000.00 -

Dispensadores d - - -
Dlspensadores d - - -
Dispensador de ¢ - - -
Dispensador de t - - -

Mostrador 500,000.00 166,666.67 166,666.67 166,666.67 0.00
Sillas 1,250,000.00 416,666.67 416,666.67 416,666.67 (0.00)
Mesas 560,000.00 186,666.67 186,666.67 186,666.67 0.00
Locker 350,000.00 116,666.67 116,666.67 116,666.67 (0.00)
Escritorio pequef 300,000.00 100,000.00 100,000.00 100,000.00 -
Mesa de nifios 120,000.00 40,000.00 40,000.00 40,000.00 -
Pantallas (p/men 600,000.00 120,000.00 120,000.00 120,000.00 120,000.00 120,000.00 -
Pantallas (tele p/ 300,000.00 60,000.00 60,000.00 60,000.00 60,000.00 60,000.00 -
Racks 150,000.00 50,000.00 50,000.00 50,000.00 -
Sistema de Sonic 400,000.00 133,333.33 133,333.33 133,333.33 (0.00)
Sistema Gravadc 400,000.00 133,333.33 133,333.33 133,333.33 (0.00)
Laptop 350,000.00 70,000.00 70,000.00 70,000.00 70,000.00 70,000.00 -
Punto de venta 900,000.00 180,000.00 180,000.00 180,000.00 180,000.00 180,000.00 -
Computadora de 300,000.00 60,000.00 60,000.00 60,000.00 60,000.00 60,000.00 -
Caja de dinero 80,000.00 16,000.00 16,000.00 16,000.00 16,000.00 16,000.00 -
UPS 90,000.00 18,000.00 18,000.00 18,000.00 18,000.00 18,000.00 -
Telefonos Ips 120,000.00 24,000.00 24,000.00 24,000.00 24,000.00 24,000.00 -
Routers mikrotik 90,000.00 18,000.00 18,000.00 18,000.00 18,000.00 18,000.00 -
Impresoras 150,000.00 30,000.00 30,000.00 30,000.00 30,000.00 30,000.00 -
Gabinete organiz 150,000.00 50,000.00 50,000.00 50,000.00 -
Baldes pollo 40,000.00 40,000.00 -
Rotulo de prohibi 40,000.00 40,000.00 -
Rotulo de salida 40,000.00 40,000.00 -
Manguera 35,000.00 35,000.00 -
Rotulo de lavam: 30,000.00 30,000.00 -
Motos 1,600,000.00 160,000.00 160,000.00 160,000.00 160,000.00 160,000.00 160,000.00 160,000.00 160,000.00 160,000.00 160,000.00 -

27494,250.00  5559,130.95  4,780,630.95  4,780,630.95  2,398,714.29  2,398,714.29  1,686,714.29  1,686,714.29  1,401,000.00  1,401,000.00  1,401,000.00 (0.00)

Fuente: Elaboracion propia con base en la informacion aportada por la empresay el
uso del modelo tabular de Excel.
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4.3.8 Flujo Efectivo — Aguas Zarcas

El Flujo de efectivo es util para determinar la capacidad que tiene la empresa
para generar efectivo asi como también las necesidades futuras del mismo. Y que
son importantes para cumplir con las obligaciones asi como los proyectos tantos de

inversion como de expansion.

Para el proyecto de Aguas Zarcas se ha proyectado a 5 afios debido a ser el tiempo

estimado de vida de un negocio y el costo financiero total del proyecto.

Es importante destacar que pese a que el proyecto se estima a 5 afios no significa
que vaya a terminar a cumplir el periodo. Segun los términos financieros, aunque los
proyectos se planifiquen a largo plazo, el andlisis de factibilidad se suele hacer por
periodos cortos, ya que es la mejor manera de poder predecir la rentabilidad del

mismo.

El flujo de efectivo se muestra positivo a partir del segundo afio, lo cual indica que la
inversion es rentable. Este dato debe ser ajustado una vez que se descuenten los
flujos futuros al presente, es decir al analisis del VAN y TIR que se mostrard mas

adelante.
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A continuacion se muestra el flujo de efectivo para el proyecto de Aguas Zarcas:

Tabla 21 Flujo proyectado PA

Afo 0 Ao 1 Afo 2 Ao 3 Afo 4 Ao 5
Inversion inicial 62,872,554.04
Ingresos
Ingresos* 206,033,685.11 | 216,335,369.36 | 227,152,137.83 | 238,509,744.72 | 250,435,231.96
Amortizacién de Deuda 3,609,056.61 4,036,679.07 4,514,968.77 5,049,929.08 5,648,274.66
Ahorro impositivo derivado de la amortizacion 902,264.15 1,009,169.77 1,128,742.19 1,262,482.27 1,412,068.66
Ingresos totales 206,033,685.11 | 216,335,369.36 | 227,152,137.83 | 238,509,744.72 | 250,435,231.96
Utilidad bruta 206,033,685.11 | 216,335,369.36 | 227,152,137.83 | 238,509,744.72 | 250,435,231.96
Costos fijos
Electricidad 3,600,000.00 3,708,000.00 3,819,240.00 3,933,817.20 4,051,831.72
Pdliza de INS 1,020,000.00 1,050,600.00 1,082,118.00 1,114,581.54 1,148,018.99
Patentes 360,000.00 370,800.00 381,924.00 393,381.72 405,183.17
Servicio Cable e internet 792,000.00 815,760.00 840,232.80 865,439.78 891,402.98
Servicio de Agua 360,000.00 370,800.00 381,924.00 393,381.72 405,183.17
Servicio telefénico 144,000.00 148,320.00 152,769.60 157,352.69 162,073.27
Servicios de Contabilidad 360,000.00 370,800.00 381,924.00 393,381.72 405,183.17
Central telefonica 360,000.00 370,800.00 381,924.00 393,381.72 405,183.17
Alquiler de inmuebles 9,360,000.00 10,296,000.00 11,325,600.00 12,458,160.00 13,703,976.00
Gasto por Salarios 20,635,200.00 | 21,254,256.00 | 21,891,883.68 | 22,548,640.19 | 23,225,099.40
Gasto por Carga Patronal 5,433,248.16 5,596,245.60 5,764,132.97 5,937,056.96 6,115,168.67
Provisiones legales 5,398,168.32 5,560,113.37 5,726,916.77 5,898,724.27 6,075,686.00
Seguridad 360,000.00 370,800.00 381,924.00 393,381.72 405,183.17
Servicio de Software Punto de Venta 480,000.00 494,400.00 509,232.00 524,508.96 540,244.23
Financiacién mediante préstamo bancario 10,499,888.55 10,499,888.55 10,499,888.55 10,499,888.55 10,499,888.55
Total de costos fijos 59,162,505.03 | 61,277,583.53 | 63,521,634.38 | 65,905,078.75 | 68,439,305.66
Costos variables
Inventario 86,603,949.55 | 91,367,166.77 | 96,392,360.95 | 101,693,940.80 | 107,287,107.54
Total de costos variables 86,603,949.55 | 91,367,166.77 | 96,392,360.95 | 101,693,940.80 | 107,287,107.54
Total de costos 145,766,454.58 | 152,644,750.30 | 159,913,995.32 | 167,599,019.55 | 175,726,413.20
(-) Depreciacién 5,559,130.95 4,780,630.95 4,780,630.95 2,398,714.29 2,398,714.29
(=) UAII Utilidad antes de impuestos e intereses 54,708,099.57 | 58,909,988.11 | 62,457,511.55 | 68,512,010.88 | 72,310,104.47
(-) Gasto por impuestos 5,470,809.96 5,890,998.81 6,245,751.16 6,851,201.09 | 14,462,020.89
(-)Intereses 6,890,831.94 6,463,209.48 5,984,919.78 5,449,959.47 4,851,613.89
(=) Utilidad neta 42,346,457.67 | 46,555,779.81 | 50,226,840.62 | 56,210,850.32 | 52,996,469.68
(+) Depreciacion 5,559,130.95 4,780,630.95 4,780,630.95 2,398,714.29 2,398,714.29
(=) Flujo neto de efectivo (62,872,554.04)| 47,905,588.63 | 51,336,410.76 | 55,007,471.57 | 58,609,564.61 | 55,395,183.97
Tasa de Redescuento 0.1125 0.1125 0.1125 0.1125 0.1125 0.1125
Factor de descuento a esa tasa 1.00 0.90 0.81 0.73 0.65 0.59
VAN 132,386,518.77
TIR 77%
PERIODO DE RECUPERACION 1afio
Impuesto valor agregado -Ingresos 26,784,379.06 28,123,598.02 29,529,777.92 31,006,266.81 32,556,580.15
Impuesto valor agregado -Egresos 13,493,993.44 14,265,452.08 15,084,052.54 15,952,912.24 16,875,374.18
IVA Neto a pagar 13,290,385.62 | 13,858,145.94 | 14,445,725.38 | 15,053,354.57 | 15,681,205.98

* Dato del ingreso correponde a las ventas netas estimadas por la empresa.

Fuente: Elaboracion propia con base en la informacion aportada por la empresay el
uso del modelo tabular de Excel.
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4.3.9 Analisis de Rentabilidad — Aguas Zarcas

Para realizar el andlisis de la rentabilidad se uso6 el sistema Dupont, que
integra y combina los principales indicadores financieros con el propésito de medir la
eficiencia con que la empresa puede utilizar sus activos, asi como capital de trabajo y
su nivel de apalancamiento. El sistema Dupont es una de las razones financieras de
rentabilidad mas importantes en el andlisis del desempefio econémico y operativo de

una empresa.

Las variables de activos, capital y apalancamiento son de gran importancia
pues ellas general el crecimiento econémica de la empresa. Partiendo del supuesto
sobre la existencia de una buena circulacion de los activos, este efecto deberia
obtenerse en la rentabilidad, de tal manera que los costos financieros asumidos para
el proyecto puedan soportar el desarrollo de sus operaciones; por encontrarse la
empresa entre las de tipo pymes se pude obtener hasta el 100% de financiamiento,
lo que quiere decir que no requiere contar con un calculo de costo de capital sino que

se genera un apalancamiento total.

El andlisis de rentabilidad con Dupont para el proyecto de la nueva sucursal

de Aguas Zarcas se muestra en el siguiente cuadro:



99

Tabla 22 Andlisis Dupont para PA

iendo la siguiente informacié iendo la siguiente informacié

Suponiendo la siguiente informacion financiera:  Suponiendo la siguiente informacion financiera: S'upon{endo @ sigulente inormacion S'upon{endo @ sigulente inormacion Suponiendo la siguiente informacion financiera:

financiera: financiera:
Activo Fijo 29,844,250.00 Activo Fijo 26,859,825.00 Activo Fijo 24,173,842.50 Activo Fijo 21,756,458.25 Activo Fijo 21,756,458.25
Pasivos 59,263,497.42 Pasivos 55,226,818.36 Pasivos 50,711,849.59 Pasivos 45,661,920.51 Pasivos 40,013,645.85
Patrimonio 423,464.58 Patrimonio 889,022.37 Patrimonio 1,391,290.78 Patrimonio 1,953,399.28 Patrimonio 2,483,363.98
Ventas 206,033,685.11  Ventas 216,335369.36  Ventas 27,152,137.83  Ventas 238,509,744.72 Ventas 250,435,231.96
Utilidad Neta 42,346,457.67  Utilidad Neta 46,555,779.81  Utilidad Neta 50,226,340.62 Utilidad Neta 56,210,850.32 Utilidad Neta 52,996,469.68
1.Margen de utilidad de 1.Margen de utilidad de
ventas en % (Utilidad 2055% ventas en % (Utilidad 2052% 1 Margen de 2.11% 1 Mergen de utilidad B5T% 21.16%
neta/Ventas). neta/Ventas). utilidad de ventas de ventas en %= 1.Margen de utilidad

en %= (Utilidad (Utilidad de ventas en %=

neta/Ventas). neta/Ventas). (Utilidad neta/Ventas).
2. (Ventas/Activo fijo 690 2. (Ventas/Activo fijo 805 2‘..(Ventas/Act|vo 940 2. (Ventas/Activo fijo 109% 2. (Ventas/Activo fijo 1151
total) en veces total) en veces fijo total) en veces total) en veces total) en veces
3. (Muliplcador dl 3 (Multlphcador del 3.(Mult|p||cador del 3 (Multlphcador del 3 (Multlpllcador del

) : capital = capital = capital = capital =
capital = Apalancamiento Al ™ Aol - Aol it Azl -
financiero = 048 .pa ar'1cam|en 0 3021 'pa ar.1cam|en 0 1738 'pa ar.1cam|en 0 114 Ipa ar.\camlen 0 87%
. o financiero = financiero= financiero = financiero =
Activos/Patrimonio) en ) L. . . ) . ) A
Joces Activos/Patrimonio) en Activos/Patrimonio) Activos/Patrimonio) Activos/Patrimonio) en
veces en veces en veces veces

Donde DUPOND es igual a : A*B*C* Donde DUPOND es igual a : A*B*C* Donde DUPOND es igual a : A*B*C* Donde DUPOND es igual a : A*B*C* Donde DUPOND es igual a : A*B*C*

100.00% 52.37% 36.10% 28.78%

Cuarto : Respuesta Cuarto : Respuesta Cuarto : Respuesta Cuarto : Respuesta

21.34%

Cuarto : Respuesta

Segtin la informacion financiera proyectada, el [|Segun la informacion financiera proyectada, el ||Segun la informacion financiera proyectada, el |[Segin la informacidn financiera proyectada,

Seglin la informacion financiera proyectada, el

indice DUPONT nos da una rentabilidad del 100% ||indice DUPONT nos da una rentabilidad del indice DUPONT nos da una rentabilidadde ||el indice DUPONT nos da una rentabilidad del | |indice DUPONT nos da una rentabilidad del
de donde se puede concluir que el rendimiento  {|52.37% de donde se puede concluir que el 36.10% de donde se puede concluir que el 28.78% de donde se puede concluir que el 21.34% de donde se puede concluir que el
mas significativo fue debido al margen de utilidad ||rendimiento mds significativo fue debido al rendimiento ms significativo fue debidoal  ||rendimiento mas significativo fue debidoal | |rendimiento mas significativo fue debido al
en las ventas. margen de utilidad en las ventas. margen de utilidad en las ventas. margen de utilidad en las ventas. margen de utilidad en las ventas.

Fuente: Elaboracion propia con base en la informacion aportada por la empresa y el
uso del modelo tabular de Excel.
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Como se observa en el primer afio del célculo Dupont sefiala una rentabilidad
del 100% debido al apalancamiento, para el segundo afio 52.37%, para el afo

tercero un 36.10%, el cuarto afio 28.78% y el quinto afio un 21.34%.

4.3.10 Célculo del Financiamiento — Aguas Zarcas

La empresa espera financiar este proyecto mediante un préstamo empresarial
tipo pymes del Banco Nacional de Costa Rica, las condiciones de préstamo que
otorga este banco comercial publico, es de un tasa basica pasiva del 11,25% anual,
con un horizonte de pagos a 120 meses o0 10 afios; cubriendo el total de la inversion

necesaria, debido a la naturaleza emprendedora del negocio.

La cuota a pagar durante todo el plazo otorgado al préstamo sera de ¢
874.990.71 siempre y cuando se mantenga las condiciones financieras anteriormente
descritas. El monto a pagar por concepto de intereses por el préstamo es de @

6.890.831.94 para el primer afio.

No existe riego por uso de capital propio, por lo tanto es favorable para la
empresa, el riesgo por exposicion la asume el propio banco al que se eligié para

gestionar el crédito, generando un beneficio para ambas partes.
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Tabla 23 Detalle de la amortizacion del préstamo SBD con BNCR para PA

Monto del crédito

62,872,554.04

Tasa de interes: 11.25% 0.94%

Numero de pagos 10 120

Pago mensual #874,990.71

Periodo Ano 1 Ao 2 Aino 3 Aino 4 Ano 5
Saldo principal 62,872,554.04 59,263,497.42 55,226,818.36 50,711,849.59 45,661,920.51
Cuota anual 10,499,888.55 10,499,888.55 10,499,888.55 10,499,888.55 10,499,888.55
Interes 6,890,831.94 6,463,209.48 5,984,919.78 5,449,959.47 4,851,613.89
Amortizacion 3,609,056.61 4,036,679.07 4,514,968.77 5,049,929.08 5,648,274.66
Saldo final 59,263,497.42 55,226,818.36 | 50,711,849.59 45,661,920.51 40,013,645.85

Nota: Tasa activa para PYMES de acuerdo con la banca de desarrollo en el BNCR. En colones

Fuente: Elaboracion propia con base en la informacion aportada por la empresay el

uso del modelo tabular de Excel.
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4.3.11 Tasa de Redescuento — Aguas Zarcas

Para medir la rentabilidad del proyecto se utilizara el método del calculo del
valor actual neto mas conocido como VAN. Este céalculo requiere de una tasa interna
de retorno o TIR. En cuanto a riegos de mercado; la empresa no tienes tiene
inversiones, deudas o0 realiza compras con moneda extrajera sus operaciones se

efectian con moneda local, por lo tanto quedara de la siguiente manera:

Tabla 24 Calculo redescuento PA

Escenario Normal |

2019 2022
Redescuento con T.B.P Aino O Redescuento con T.B.P Ao 3
Inflacion 0.00%0 Inflaciéon 0.00%0
TBP 11.25% TBP 11.25%
Crecimiento 0.00% Crecimiento 0%
Tasa Descuento 11.25% Tasa Descuento 11.25%
2020 2023
Redescuento con T.B.P Ainio 1 Redescuento con T.B.P Aino 4
Inflacién 0.00% Inflacién 0.00%0
TBP 11.25% TBP 11.25%
Crecimiento 0.00%0 Crecimiento 0.00%
Tasa Descuento 11.25% Tasa Descuento 11.25%
2021 2024
Redescuento con T.B.P Ao 2 Redescuento con T.B.P Aino 5
Inflacién 0.00%0 Inflacién 0.00%0
TBP 11.25% TBP 11.25%
Crecimiento 0.00%06 Crecimiento 0%
Tasa Descuento 11.25% Tasa Descuento 11.25%
Tasa Descuento Promedio 11.25%

Fuente: Elaboracion propia con base en la informacion aportada por la empresay el
uso del modelo tabular de Excel.
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4.3.12 Célculo de VAN y TIR — Aguas Zarcas

Como se indicé anteriormente, se debe realizar un ajuste al flujo de efectivo a
causa del riego que posee los flujos en el futuro. El dinero pierde su valor en el
tiempo por lo tanto dentro de 5 afios no valdra lo mismo que hoy, por lo tanto para
determinar si los flujos positivos son conveniente y llamativos para invertir, se usara
tasa de descuento calculada en la tabla para tal efecto. También es necesario
agregar la depreciacion para dicho célculo. Los activos no se liquidan, su

contabilizacién es necesaria para poder calcular el valor de la empresa.

Tabla 25 Calculo VAN y TIR PA- Esc. Normal

CALCULO DEL VAN-TIR-PERIODO DE RECUPERACION
Aiio 0 Aol Aio2 Aio3 Aio4 Ailo5
Tasa de Redescuento 11.25% 11.25% 11.25% 11.25% 11.25% 11.25%
Factor de descuento a esa tasa 1.00 0.90 0.81 0.73 0.65 0.59
VAN de lainversion 132.386.518.77
TIR 77%
Periodo de recuperacion 2 afos

Fuente: Elaboracion propia con base en la informacion aportada por la empresa y el
uso del modelo tabular de Excel.

El proyecto de Aguas Zarcas ofrece una rentabilidad positiva, pues da un

VAN mayor a cero en este caso ¢ 132.386.518.77; lo que significa una utilidad para
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la empresa, ya que genera el valor necesario para el retorno de capital invertido al
proyecto. La TIR o Tasa Interna de Retorno, define la tasa de descuento en la que el
VAN se hace cero. En Otras palabras es la tasa de interés maxima a la que el
posible endeudarse para financiera el proyecto, sin que genere pérdidas. La TIR
obtenida es de 77% lo que hace ver que se recibira un porcentaje bastante alto y

atractivo como retorno de la inversion del proyecto.

4.3.13 Analisis de Sensibilidad — Aguas Zarcas

Los analisis de sensibilidad se general para comprobar la rentabilidad del
proyecto bajo escenarios diversos y determinar la respuesta del proyecto ante
fluctuaciones en variables criticas que afectan directamente el VAN y el TIR. Los
ingresos para el proyecto son variables, por lo tanto, esta sera la variable a
sensibilizar para determinar el comportamiento de las ventas y su efecto sobre VAN y

TIR bajo un escenario estresado o stress testing y otro optimista.
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4.3.13.1 Estresado o Stress Testing — Aguas Zarcas

En este escenario las ventas de la empresa bajan un 35%, bajo el supuesto
que el mercado responde con respecto a las ventas normales, manteniéndose
estable a los largo del periodo de analisis de los 5 afios. En este escenario el

proyecto sigue siendo rentable ya que se obtiene un VAN mayor a cero por

¢ 42.109.469.38 y una TIR positiva de 36%, con un periodo de recuperacién de la

inversion de tres afos.

Tabla 26 Calculo VAN y TIR PA- Esc. Estresado

CALCULO DEL VAN-TIR-PERIODO DE RECUPERACION
Aiio 0 Aol Ano2 Aiio3 Aio4 Aio5
Tasa de Redescuento 11.25% 11.25% 11.25% 11.25% 11.25% 11.25%
Factor de descuento a esa tasa 1.00 0.90 0.81 0.73 0.65 0.59
VAN de lainversion 42.109.469.38
TIR 36%
Periodo de recuperacion 3 afios

Fuente: Elaboracion propia con base en la informacion aportada por la empresay el
uso del modelo tabular de Excel.
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4.3.13.2 Optimista o Positivo— Aguas Zarcas

En este otro escenario las ventas de la empresa sufren un incremento 100%
sobre las ventas normales; manteniéndose estable a los largo del periodo de analisis
de los 5 afios. En este escenario el proyecto sigue siendo rentable ya que se obtiene
un VAN mayor a cero por @ 470.059.656.49 y una TIR positiva de 190%, con un

periodo de recuperacion de la inversion de un afo.

Tabla 27 Calculo VAN y TIR PA- Esc. Optimista

CALCULO DEL VAN-TIR-PERIODO DE RECUPERACION
Ano 0 Anol Aio2 Aio3 Aio4 ARno5
Tasa de Redescuento 11.25% 11.25% 11.25% 11.25% 11.25% 11.25%
Factor de descuento a esa tasa 1.00 0.90 0.81 0.73 0.65 0.59
VAN de lainversion 470.059.656.49
TIR 190%
Periodo de recuperacion 1afio

Fuente: Elaboracion propia con base en la informacién aportada por la empresay el
uso del modelo tabular de Excel.
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4.3.14 Comparacion de escenarios para el proyecto de Aguas Zarcas

El estudio muestra que, pese a una disminucion en ventas de un 35%, no se
genera ningun inconveniente en los ingresos que lleve a una situacion critica para el
proyecto. Mientras que en el caso de un escenario optimista con un incremento de un
100% en las ventas, la situacibn es la misma en ambos proyectos se obtienen
valores positivos, tanto para el VAN como para la TIR, esto hace que la inversiéon sea
atractiva al inversionista. En la siguiente tabla se observa una comparacion con los
tres escenarios analizados en el estudio financiero del proyecto para los escenarios

normal, estresado y optimista:

Tabla 28 Comparativa escenarios futuros PA

Proyecto Aguas Zarcas
Escenarios VAN TIR
Stress Testing 42,109,469.38 36%
Normal 132,386,518.77 77%
Optimista 470,059,656.49 190%

Fuente: Elaboracion propia con base en la informacion aportada por la empresa y el
uso del modelo tabular de Excel.

Asimismo, queda establecido para los tres escenarios un nivel de tasa

impositiva para renta del 25% segun lo sefalado por el MH; para personas fisicas

con actividad lucrativa con ganancias superiores a ¢ 18.113.000 colones.
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4.4 Proyecto de inversion La Fortuna o B

4.4.1 Inversién inicial Fortuna

La inversion inicial para este proyecto resulta ser de ¢ 96,927.535.05 incluye; costos
por equipos, inventario, gastos corrientes y de aprovechamiento para los primeros 6
meses posteriores a la apertura. Se entiende por costos fijos a aquellos que estan
involucrados con la administracion y apoyo al funcionamiento del negocio son

también conocidos como gastos de operacionales y administrativos.

Por lo tanto se detalla el monto de la inversion inicial total para la apertura en La

Fortuna de la siguiente manera:

Tabla 29 Inversion total para apertura de sucursal de La Fortuna

Activos no corrientes

Mobiliario y equipos 32,512,000.00

Remodelacion de local 11,850,000.00

Total activos no corrientes 44,362,000.00

Activos corrientes

Inventario 12,028,326.33

Fondo para cambios 200,000.00

Total de activos corrientes 12,228,326.33

Capital de Trabajo

Aprovisionamiento Administrativo |40,337,208.72

Total capital de trabajo 40,337,208.72

TOTAL INVERSION INICIAL 96,927,535.05

Fuente: Elaboracion propia con base en la informacion aportada por la empresay el
uso del modelo tabular de Excel.
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4.4.2 Proyeccion de Ventas — La Fortuna

Para determinar la proyeccion de ventas netas esperadas, la empresa estima
que la venta correspondera al 80%; del promedio de ventas de los ultimos seis
meses de la sucursal de San Roque como base; mas un 50% para determinar un
panorama normal, un 100% para el escenario optimista y un 35% para un escenario

estresado o stress testing.

Por lo tanto, el dato de las ventas netas correspondera a:

Tabla 30 Calculo de Ventas para el proyecto B

Célculo del Estimado en Ventas

|Ventas Netas 22,722,448.71 21,821,578.48 23,049,266.40 23,034,743.38 22,921,275.21 23,806,477.89 137,355,790.07 22,892,631.68
LAFORTUNA
Porcentual Venta promedio Tipo Escenario Incremento / Disminucion ~ Ventas Netas Estimadas
18,314,105.34 Normal 50% 27,471,15801
Optimista 100% 36,628,210.69
Stress Testing 35% 24,724,042.21

Nota: La empresa estima que las ventas correspondan al 80% del promedio de venta de los Ultimos 6 meses de la sucursal de San Roque mas un incremento
de un 50% para el esenario Normal, 100% Optimista y una disminucién de un 35% para el Stress Testing. La empresa trabaja con un margen de utilidad
del 50% sobre las ventas Netas.

Fuente: Elaboracion propia con base en la informacion aportada por la empresa y el
uso del modelo tabular de Excel.
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4.4.3 Plan salarial La Fortuna

Para realizar el célculo de la planilla se toma como base los salarios de cada
empleado, con los debidos aumentos semestrales segun lo establecido por el marco
laboral costarricenses, se incluye las reservas y cargas sociales segun la ley vigente.
En la siguiente tabla se detalle la distribucion de puestos de trabajo, salarios brutos y

el costo total mensual y anual de la planilla.

Tabla 31 Salarios estimados para el proyecto B

LA FORTUNA
Mensuales Ao 1 Afo 2 Ao 3 Afo 4 Afo 5
Puesto laboral
Cocinero no.1 335,000.00 4,020,000.00 4,221,000.00 4,432,050.00 4,653,652.50 4,886,335.13
Cocinero no.2 335,000.00 4,020,000.00 4,221,000.00 4,432,050.00 4,653,652.50 4,886,335.13
Despacho no.1 324,800.00 3,897,600.00 4,092,480.00 4,297,104.00 4,511,959.20 4,737,557.16
Despacho no. 2 324,800.00 3,897,600.00 4,092,480.00 4,297,104.00 4,511,959.20 4,737,557.16
Despacho no. 3 324,800.00 3,897,600.00 4,092,480.00 4,297,104.00 4,511,959.20 4,737,557.16
Motorizado- Ayudante no.1 324,800.00 3,897,600.00 4,092,480.00 4,297,104.00 4,511,959.20 4,737,557.16
Motorizado- Ayudante no.2 324,800.00 3,897,600.00 4,092,480.00 4,297,104.00 4,511,959.20 4,737,557.16
Motorizado- Ayudante no.3 324,800.00 3,897,600.00 4,092,480.00 4,297,104.00 4,511,959.20 4,737,557.16
Encargado local 400,000.00 4,800,000.00 5,040,000.00 5,292,000.00 5,556,600.00 5,834,430.00
Total de salarios 3,018,800.00 36,225,600.00 38,036,880.00 39,938,724.00| 41,935,660.20| 44,032,443.21
Cargas sociales 26,33% 794,850.04 9,538,200.48 10,015,110.50 10,515,866.03 | 11,041,659.33 | 11,593,742.30
Provisiones
aguinaldo 8,33% y preaviso 8,339 502,932.08 6,035,184.96 6,336,944.21 6,653,791.42 6,986,480.99 7,335,805.04
cesantia 5,33% 160,902.04 1,930,824.48 2,027,365.70 2,128,733.99 2,235,170.69 2,346,929.22
Vacaciones 4,17% 125,883.96 1,510,607.52 1,586,137.90 1,665,444.79 1,748,717.03 1,836,152.88
Provisiones 26,16% 789,718.08 9,476,616.96 9,950,447.81 10,447,970.20 10,970,368.71 | 11,518,887.14
Monto total 4,603,368.12 55,240,417.44 58,002,438.31 60,902,560.23| 63,947,688.24| 67,145,072.65

Deduccciones Planilla Patrono Empleado Provisiones

CCss

SEM 9.25% 5.50% Aguinaldo 8.33%
VM 5.08% 3.84%

Total CCSS 14.33% Preaviso 8.33%
Otras Instituciones 9.34%

Cuota Patronal Banco Popular 0.25% Cesantia 5.33%
Asignaciones Familiares 5.00%

IMAS 0.50% Vacaciones 4.17%
INA 1.50%

Total Otras Instituciones 7.25%

Ley de Proteccién al Trabajador

Aporte Patronal al Banco Popular 0.25%

Fondo de Capitalizaciéon Laboral 3.00%

Fondo de Pensiones Complemeni 0.50%

Aporte Trabajador Banco Popular 1.00%

INS 1.00%

Total LPT 4.75%

Totales: 26.33% 10.34%

Total carga Obrera Patronal 36.67% 26.16%

} 16.66%

Fuente: Elaboracion propia con base en la informacion aportada por la empresa y el
uso del modelo tabular de Excel.
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4.4.4 Plan Operacional — Costos Fijos de La Fortuna

Tener el presupuesto de los gastos es muy importante ya que le permite a la
empresa estimar el capital de trabajo, entendiendo por este al monto minimo
necesario para funcionar los primeros meses de la puesta en marcha en que los
flujos de efectivo mostraran signo negativo, por lo tanto este ser considerado como el
dinero necesario para empezar el negocio y cubrir ese desfase entre ingresos y
egresos. A continuacién se detallan los costos fijos del proyecto de La Fortuna que
se necesitaran en los primeros seis meses, la estructura se mantiene invariable lo

cual facilita el andlisis, con excepcion de la estructura salarial y las cargas sociales

gue sufren un cambio semestral debido a la politica salarial.

Tabla 32 Costos Fijos del proyecto para los primeros seis meses

Fortuna

Costos fijos de operacion primeros seis meses

Costos fijosde o periédico Mes 1 Mes 2 Mes 3 Mes 4 Mes 5 Mes 6
Electricidad 395,000.00| 395,000.00| 395,000.00( 395,000.00| 395,000.00 395,000.00
Pdéliza de INS 85,000.00 85,000.00 85,000.00 85,000.00 85,000.00 85,000.00
Patentes 30,000.00 30,000.00 30,000.00 30,000.00 30,000.00 30,000.00
Servicio Cable e internet 122,500.00( 122,500.00( 122,500.00| 122,500.00|] 122,500.00 122,500.00
Servicio de Agua 30,000.00 30,000.00 30,000.00 30,000.00 30,000.00 30,000.00
Servicio telefénico 12,000.00 12,000.00 12,000.00 12,000.00 12,000.00 12,000.00
Servicios de Contabilidad 30,000.00 30,000.00 30,000.00 30,000.00 30,000.00 30,000.00
Central telefonica 30,000.00 30,000.00 30,000.00 30,000.00 30,000.00 30,000.00
Alquiler de inmuebles 1,300,000.00] 1,300,000.00{ 1,300,000.00( 1,300,000.00| 1,300,000.00 1,300,000.00
Gasto por Salarios 3,018,800.00( 3,018,800.00( 3,018,800.00| 3,018,800.00| 3,018,800.00 3,018,800.00
Gasto por Carga Patronal 794,850.04| 794,850.04 794,850.04| 794,850.04 794,850.04 794,850.04
Provisiones legales 789,718.08| 789,718.08| 789,718.08| 789,718.08( 789,718.08 789,718.08
Seguridad 45,000.00 45,000.00 45,000.00 45,000.00 45,000.00 45,000.00
Servicio de Software Punto de Venta 40,000.00 40,000.00 40,000.00 40,000.00 40,000.00 40,000.00
Total de costos fijos 6,722,868.12(6,722,868.12(6,722,868.12|6,722,868.12| 6,722,868.12 6,722,868.12

Fuente: Elaboracion propia con base en la informacion aportada por la empresay el
uso del modelo tabular de Excel.
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Para el costo fijo anual se tomd el costo fijo de los Ultimos seis meses como
referencia y se complet6 para los seis meses restantes para determinar el costo fijo
anual se ha incluido en el calculo un incremento del 3% anual por el efecto
inflacionario; para el rubro del alquiler este fue un 10% anual.

El comportamiento anualizado del afio 0 al afio 5, muestra tasas de crecimiento a
partir del afio 2; entre los 3.62%, 3.71%, 3.79% y 3.89%.

Tabla 33 Costos fijos proyecto B primeros cinco afos

Costos fijos de operacion

Costos fijos Afio 1 Afio 2 Ao 3 Afio 4 Aiio 5
Electricidad 4,740,000.00| 4,882,200.00| 5,028,666.00| 5,179,525.98| 5,334,911.76
Péliza de INS 1,020,000.00f 1,050,600.00] 1,082,118.00| 1,114,581.54 1,148,018.99
Patentes 360,000.00 370,800.00 381,924.00 393,381.72 405,183.17
Servicio Cable e internet 1,470,000.00] 1,514,100.00] 1,559,523.00| 1,606,308.69 1,654,497.95
Servicio de Agua 360,000.00 370,800.00 381,924.00 393,381.72 405,183.17
Servicio telefénico 144,000.00 148,320.00 152,769.60 157,352.69 162,073.27
Servicios de Contabilidad 360,000.00 370,800.00 381,924.00 393,381.72 405,183.17
Central telefonica 360,000.00 370,800.00 381,924.00 393,381.72 405,183.17
Alquiler de inmuebles 15,600,000.00 17,160,000.00| 18,876,000.00| 20,763,600.00( 22,839,960.00
Gasto por Salarios 36,225,600.00| 37,312,368.00| 38,431,739.04| 39,584,691.21| 40,772,231.95
Gasto por Carga Patronal 9,538,200.48| 9,824,346.49( 10,119,076.89| 10,422,649.20| 10,735,328.67
Provisiones legales 9,476,616.96| 9,760,915.47| 10,053,742.93| 10,355,355.22| 10,666,015.88
Seguridad 540,000.00 556,200.00 572,886.00 590,072.58 607,774.76
Servicio de Software Punto de Venta 480,000.00 494,400.00 509,232.00 524,508.96 540,244.23
Financiacion mediante préstamo bancario |16,400,927.06| 16,400,927.06| 16,400,927.06| 16,400,927.06| 16,400,927.06
Total de costos fijos 97,075,344.50| 100,587,577.03| 104,314,376.52( 108,273,100.01| 112,482,717.20
3.62% 3.71% 3.79% 3.89%

Fuente: Elaboracion propia con base en la informacion aportada por la empresa y el
uso del modelo tabular de Excel.
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4.4.5 Plan Operacional — Costos Variable de La Fortuna

La empresa define como su costo variable a aquel cuyo costo aumenta o
disminuye con relacion a sus ventas, por lo tanto esto representa concretamente a su
inventario de suministros. A continuacion, se detallaran los costos variables
representados principalmente por los inventarios; para los afios del primero al quinto,
se estimo6 un crecimiento del 3%, dicho aumento es reflejo de la inflacion e incide en
el comportamiento de los inventarios requeridos por el punto de venta para la

operacion adecuada.

Tabla 34 Inventario requerido PB

Costos variables de operaciéon

Costos variables Afo 1 Ao 2 Afo 3 Ao 4 Ao 5
Inventario 144,339,915.92| 152,278,611.29| 160,653,934.91| 169,489,901.33| 178,811,845.91
Total de variables| 144,339,915.92| 152,278,611.29| 160,653,934.91| 169,489,901.33| 178,811,845.91

Fuente: Elaboracion propia con base en la informacion aportada por la empresa y el
uso del modelo tabular de Excel.
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4.4.6 Plan de Depreciaciones — La Fortuna

Los equipos que se utilizaran en el proyecto de La Fortuna poseen una vida
atil variable, entre 3 a 10 afios. Después de transcurrido dicho tiempo seran
obsoletos y por lo que deberan ser renovados con nuevos. Por lo tanto, la proyeccion
anual se hara de 10 afos, pues es donde finaliza la depreciacion de los activos con
mayor valor. EI método de célculo utilizado para determinar la depreciacion anual es
el de linea recta y debido al alto desempefio requerido por la empresa esta ha

determinado que su valor de rescate es igual a cero al final de su vida util.

El impuesto al valor agregado (IVA) aplicada a empresas con una renta anual
positiva, siendo el margen de aceptacion de variante del 10% al 30% segun dicta la

legislacion tributaria y las directrices que emite el Ministerio de Hacienda.

A continuacion, detalle de la tabla de depreciacion de activos para el proyecto:



Tabla 35 Depreciacion activos PB
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Depreciacion Moviliario y Equipo -LA FORTUNA

Freidor gas frym
Filtradora

Urna de papas-C
Urna de Pollo
Mesa fria ensala
Congelador dos |
Refrigerador 3 p
Pila 1 comp
Microondas
Pinzas peq
Pinzas gde
Espatula plancha
Cuchillos gde
Espatula manteq
Plato pequefio de
Platos peq Melar
Platos mediano I
Platos Grandes r
Tablitas (plastos
Palita de papas
Estantes Acero |
Cocina a gas de
Dispensador de ¢
Cucharitas medic
Cucharas medidc
Sartenes para Al
Ollas de aluminic
Ollas de aluminic
Cucharas grande
Estanteria
Licuadora
Azucareras
Ramekines
Coladores
Organizadores
Browls para coc
Temporizadores
Ralladores
Romana

Rack para platos
Refresquera 3 ta
Vasos pequefios
Vasos grandes 2
Bandejas pequef
Bandejas grande

4,500,000.00
1,600,000.00
260,000.00
450,000.00
2,000,000.00
2,500,000.00
1,500,000.00
450,000.00
280,000.00
6,000.00
9,000.00
4,500.00
7,000.00
3,000.00
12,000.00
40,000.00
37,500.00
60,000.00
90,000.00
12,000.00
1,050,000.00
450,000.00
18,000.00
8,000.00
21,000.00
120,000.00
240,000.00
225,000.00
26,000.00
100,000.00
300,000.00
5,000.00
18,000.00
72,000.00
20,000.00
10,000.00
50,000.00
34,000.00
75,000.00
20,000.00
2,000,000.00
52,500.00
25,500.00
105,000.00
90,000.00

450,000.00
160,000.00
26,000.00
45,000.00
200,000.00
250,000.00
150,000.00
90,000.00
56,000.00
2,000.00
3,000.00
1,500.00
2,333.33
1,000.00
4,000.00
1333333
12,500.00
20,000.00
30,000.00
4,000.00
105,000.00
45,000.00
6,000.00
2,666.67
7,000.00
40,000.00
80,000.00
75,000.00
8,666.67
10,000.00
100,000.00
1,666.67
6,000.00
24,000.00
6,666.67
3,333.33
16,666.67
11,333.33
25,000.00
6,666.67
200,000.00
17,500.00
8,500.00
35,000.00
30,000.00

450,000.00
160,000.00
26,000.00
45,000.00
200,000.00
250,000.00
150,000.00
90,000.00
56,000.00
2,000.00
3,000.00
1,500.00
2333.33
1,000.00
4,000.00
1333333
12,500.00
20,000.00
30,000.00
4,000.00
105,000.00
45,000.00
6,000.00
2,666.67
7,000.00
40,000.00
80,000.00
75,000.00
8,666.67
10,000.00
100,000.00
1,666.67
6,000.00
24,000.00
6,666.67
3333.33
16,666.67
11,333.33
25,000.00
6,666.67
200,000.00
17,500.00
8,500.00
35,000.00
30,000.00

450,000.00
160,000.00
26,000.00
45,000.00
200,000.00
250,000.00
150,000.00
90,000.00
56,000.00
2,000.00
3,000.00
15500.00
2333.33
1,000.00
4,000.00
13333.33
12,500.00
20,000.00
30,000.00
4,000.00
105,000.00
45,000.00
6,000.00
2,666.67
7,000.00
40,000.00
80,000.00
75,000.00
8,666.67
10,000.00
100,000.00
1,666.67
6,000.00
24,000.00
6,666.67
3333.33
16,666.67
11,333.33
25,000.00
6,666.67
200,000.00
17,500.00
8,500.00
35,000.00
30,000.00

450,000.00
160,000.00
26,000.00
45,000.00
200,000.00
250,000.00
150,000.00
90,000.00
56,000.00

105,000.00
45,000.00

10,000.00

200,000.00

450,000.00
160,000.00
26,000.00
45,000.00
200,000.00
250,000.00
150,000.00
90,000.00
56,000.00

105,000.00
45,000.00

10,000.00

200,000.00

450,000.00 450,000.00
160,000.00 160,000.00

26,000.00 26,000.00

45,000.00 45,000.00
200,000.00 200,000.00
250,000.00 250,000.00
150,000.00 150,000.00

105,000.00 105,000.00
45,000.00 45,000.00

10,000.00 10,000.00

200,000.00 200,000.00

450,000.00
160,000.00

26,000.00

45,000.00
200,000.00
250,000.00
150,000.00

105,000.00
45,000.00

10,000.00

200,000.00

450,000.00
160,000.00

26,000.00

45,000.00
200,000.00
250,000.00
150,000.00

105,000.00
45,000.00

10,000.00

200,000.00

450,000.00
160,000.00

26,000.00

45,000.00
200,000.00
250,000.00
150,000.00

105,000.00
45,000.00

10,000.00

200,000.00
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Canastas peq 40,000.00 1333333 13,333.33 1333333

Canastas gde 37,500.00 12,500.00 12,500.00 12,500.00

Vasos Mayones: 15,000.00 5,000.00 5,000.00 5,000.00

Vasos Salsa tom 15,000.00 5,000.00 5,000.00 5,000.00

Mesa Maguina C 300,000.00 100,000.00 100,000.00 100,000.00

Mesa de despacl 450,000.00 150,000.00 150,000.00 150,000.00

Cémara pequefic 500,000.00 50,000.00 50,000.00 50,000.00 50,000.00 50,000.00 50,000.00 50,000.00 50,000.00 50,000.00 50,000.00

Rotulo de ordene 10,000.00 3333.33 3333.33 3333.33

Grapadora 5,000.00 1,666.67 1,666.67 1,666.67

Dispensador de 3,500.00 1,166.67 1,166.67 1,166.67

Porta vasos 15,000.00 5,000.00 5,000.00 5,000.00

Atomizadores 24,000.00 8,000.00 8,000.00 8,000.00

Sefial de piso mc 20,000.00 6,666.67 6,666.67 6,666.67

Organizador par 10,000.00 3333.33 3333.33 3333.33

Pala plegable 7,000.00 233333 2,333.33 2,333.33

Escoba 7,000.00 233333 2,333.33 2,333.33

Palo piso 7,000.00 233333 2,333.33 2333.33

Armario de limpi 350,000.00 116,666.67 116,666.67 116,666.67

Limpiones 10,000.00 3333.33 3333.33 3333.33

Basurero cocina 40,000.00 13333.33 13,333.33 13333.33

Basurena despac 50,000.00 16,666.67 16,666.67 16,666.67

Basurero de lave 80,000.00 26,666.67 26,666.67 26,666.67

Dispensadores d - - - -

Dlspensadores ¢ - - -

Dispensador de ¢ - - -

Dispensador de t - - - -

Mostrador 500,000.00 166,666.67 166,666.67 166,666.67

Sillas 1,500,000.00 500,000.00 500,000.00 500,000.00

Mesas 600,000.00 200,000.00 200,000.00 200,000.00

Locker 350,000.00 116,666.67 116,666.67 116,666.67

Escritorio pequef 300,000.00 100,000.00 100,000.00 100,000.00

Mesa de nifios 120,000.00 40,000.00 40,000.00 40,000.00

Pantallas (P/mer 600,000.00 120,000.00 120,000.00 120,000.00 120,000.00 120,000.00

Pantallas (tele P, 450,000.00 90,000.00 90,000.00 90,000.00 90,000.00 90,000.00

Racks 175,000.00 58,333.33 58,333.33 58,333.33

Sistema de Sonic 800,000.00 266,666.67 266,666.67 266,666.67

Sistema Camara 800,000.00 266,666.67 266,666.67 266,666.67

Laptop 300,000.00 60,000.00 60,000.00 60,000.00 60,000.00 60,000.00

Punto de venta 700,000.00 140,000.00 140,000.00 140,000.00 140,000.00 140,000.00

Computadora de 300,000.00 60,000.00 60,000.00 60,000.00 60,000.00 60,000.00

Caja de dinero 80,000.00 16,000.00 16,000.00 16,000.00 16,000.00 16,000.00

UPS 90,000.00 18,000.00 18,000.00 18,000.00 18,000.00 18,000.00

Telefonos Ips 120,000.00 24,000.00 24,000.00 24,000.00 24,000.00 24,000.00

Routers mikrotik 90,000.00 18,000.00 18,000.00 18,000.00 18,000.00 18,000.00

Impresoras 120,000.00 24,000.00 24,000.00 24,000.00 24,000.00 24,000.00

Gabinete organiz 150,000.00 50,000.00 50,000.00 50,000.00

Baldes pollo 60,000.00 60,000.00

Rotulo de prohibi 40,000.00 40,000.00

Rotulo de salida 40,000.00 40,000.00

Manguera 35,000.00 35,000.00

Rotulo de lavam: 40,000.00 40,000.00

Motos 3,200,000.00 320,000.00 320,000.00 320,000.00 320,000.00 320,000.00 320,000.00 320,000.00 320,000.00 320,000.00 320,000.00
32512,000.00 581100000 5596,000.00 5596,000.00 2,727,000.00 2,727,000.00  2,011,000.00 2,011,000.00 2,011,000.00 2,011,000.00  2,011,000.00

Fuente: Elaboracion propia con base en la informacion aportada por la empresay el
uso del modelo tabular de Excel.
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4.4.7 Flujo Efectivo — La Fortuna

El Flujo de efectivo es util para determinar la capacidad que tiene la empresa
para generar efectivo asi como también las necesidades futuras del mismo. Y que
son importantes para cumplir con las obligaciones asi como los proyectos tantos de

inversion como de expansion.

Para el proyecto de La Fortuna se ha proyectado a 5 afios debido a ser el tiempo

estimado de vida de un negocio y el costo financiero total del proyecto.

Es importante destacar que pese a que el proyecto se estima a 5 afios no significa
que vaya a terminar a cumplir el periodo. Segun los términos financieros, aunque los
proyectos se planifiquen a largo plazo, el andlisis de factibilidad se suele hacer por
periodos cortos, ya que es la mejor manera de poder predecir la rentabilidad del

mismo.

El flujo de efectivo se muestra positivo a partir del segundo afio, lo cual indica que la
inversion es rentable. Este dato debe ser ajustado una vez que se descuenten los
flujos futuros al presente, es decir al andlisis del VAN y TIR que se mostrara mas

adelante.

A continuacion se muestra el flujo de efectivo para el proyecto de La Fortuna:



Tabla 36 Flujo proyectado PB
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Afio 0 Ao 1 Ao 2 Afio 3 Aiio 4 Afio 5
Inversion inicial 98,207,535.05
Ingresos
Ingresos * 329,653,896.17 | 346,136,590.98 | 363,443,420.53 | 381,615,591.55 | 400,696,371.13
Amortizacion de Deuda 5,637,381.19 6,305,331.59 7,052,424.71 7,888,037.87 8,822,659.43
Ahorro impositivo derivado de la amortizacidn 1,409,345.30 1,576,332.90 1,763,106.18 1,972,009.47 2,205,664.86
Ingresos totales 329,653,896.17 | 346,136,590.98 | 363,443,420.53 | 381,615,591.55 | 400,696,371.13
Utilidad bruta 329,653,896.17 | 346,136,590.98 | 363,443,420.53 | 381,615,591.55 | 400,696,371.13
Costos fijos
Electricidad 4,740,000.00 4,882,200.00 5,028,666.00 5,179,525.98 5,334,911.76
Pdliza de INS 1,020,000.00 1,050,600.00 1,082,118.00 1,114,581.54 1,148,018.99
Patentes 360,000.00 370,800.00 381,924.00 393,381.72 405,183.17
Servicio Cable e internet 1,470,000.00 1,514,100.00 1,559,523.00 1,606,308.69 1,654,497.95
Servicio de Agua 360,000.00 370,800.00 381,924.00 393,381.72 405,183.17
Servicio telefénico 144,000.00 148,320.00 152,769.60 157,352.69 162,073.27
Servicios de Contabilidad 360,000.00 370,800.00 381,924.00 393,381.72 405,183.17
Central telefonica 360,000.00 370,800.00 381,924.00 393,381.72 405,183.17
Alquiler de inmuebles 15,600,000.00 [ 17,160,000.00 | 18,876,000.00 | 20,763,600.00 | 22,839,960.00
Gasto por Salarios 36,225,600.00 | 37,312,368.00 | 38,431,739.04 | 39,584,691.21 | 40,772,231.95
Gasto por Carga Patronal 9,538,200.48 9,824,346.49 | 10,119,076.89 | 10,422,649.20 | 10,735,328.67
Provisiones legales 9,476,616.96 9,760,915.47 | 10,053,742.93 | 10,355,355.22 | 10,666,015.88
Seguridad 540,000.00 556,200.00 572,886.00 590,072.58 607,774.76
Servicio de Software Punto de Venta 480,000.00 494,400.00 509,232.00 524,508.96 540,244.23
Financiacion mediante préstamo bancario 16,400,927.06 16,400,927.06 16,400,927.06 16,400,927.06 16,400,927.06
Total de costos fijos 97,075,344.50 | 100,587,577.03 | 104,314,376.52 | 108,273,100.01 | 112,482,717.20

Costos variables

Inventario

144,339,915.92

152,278,611.29

160,653,934.91

169,489,901.33

178,811,845.91

Total de costos variables 144,339,915.92 | 152,278,611.29 | 160,653,934.91 | 169,489,901.33 | 178,811,845.91
Total de costos 241,415,260.42 | 252,866,188.32 | 264,968,311.44 | 277,763,001.34 | 291,294,563.10
(-) Depreciacion 5,811,000.00 5,596,000.00 5,596,000.00 2,727,000.00 2,727,000.00
(=) UAII Utilidad antes de impuestos e intereses 82,427,635.75 | 87,674,402.66 | 92,879,109.09 | 101,125,590.21 | 106,674,808.03
(-) Gasto por impuestos 8,242,763.57 8,767,440.27 9,287,910.91 | 10,112,559.02 | 21,334,961.61
(-)Intereses 10,763,545.87 | 10,095,595.47 9,348,502.35 8,512,889.20 7,578,267.64
(=) Utilidad neta 63,421,326.30 | 68,811,366.92 | 74,242,695.83 | 82,500,141.99 | 77,761,578.78
(+) Depreciacion 5,811,000.00 5,596,000.00 5,596,000.00 2,727,000.00 2,727,000.00
(=) Flujo neto de efectivo (98,207,535.05)| 69,232,326.30 | 74,407,366.92 | 79,838,695.83 | 85,227,141.99 | 80,488,578.78
Tasa de Redescuento 0.1125 0.1125 0.1125 0.1125 0.1125 0.1125
Factor de descuento a esa tasa 1.00 0.90 0.81 0.73 0.65 0.59
VAN 184,998,613.76

TIR 70%

PERIODO DE RECUPERACION 1lafio

Impuesto valor agregado -Ingresos 42,855,006.50 44,997,756.83 47,247,644.67 49,610,026.90 52,090,528.25
Impuesto valor agregado -Egresos 22,070,609.07 23,343,792.07 24,695,167.32 26,129,919.22 27,653,607.74
IVA Neto a pagar 20,784,397.43 | 21,653,964.76 | 22,552,477.35 | 23,480,107.68 | 24,436,920.51

* Dato del ingreso correponde a las ventas netas estimadas por la empresa.

Fuente: Elaboracion propia con base en la informacion aportada por la empresay el
uso del modelo tabular de Excel.
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4.4.8 Andlisis de Rentabilidad — La Fortuna

Para realizar el andlisis de la rentabilidad se uso6 el sistema Dupont, que
integra y combina los principales indicadores financieros con el proposito de medir la
eficiencia con que la empresa puede utilizar sus activos, asi como capital de trabajo y
su nivel de apalancamiento. El sistema Dupont es una de las razones financieras de
rentabilidad mas importantes en el andlisis del desempefio econémico y operativo de

una empresa.

Las variables de activos, capital y apalancamiento son de gran importancia
pues ellas general el crecimiento econdmica de la empresa. Partiendo del supuesto
sobre la existencia de una buena circulacion de los activos, este efecto deberia
obtenerse en la rentabilidad, de tal manera que los costos financieros asumidos para
el proyecto puedan soportar el desarrollo de sus operaciones; por encontrarse la
empresa entre las de tipo pymes se pude obtener hasta el 100% de financiamiento,
lo que quiere decir que no requiere contar con un calculo de costo de capital sino que

se genera un apalancamiento total.

El andlisis de rentabilidad con Dupont para el proyecto de la nueva sucursal

de La Fortuna se muestra en el siguiente cuadro:



Tabla 37 Anélisis Dupont para PB
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Suponiendo la siguiente informacidn financiera:

Activo Fijo 44,362,000.00
Pasivos 92,570,153.85
Patrimonio 634,213.26
Ventas 329,653,896.17
Utilidad Neta 63,421,326.30
1.Margen de utilidad de

ventas en %= (Utilidad 19.24%
neta/Ventas).

2. (Ventas/Activo fijo m
total) en veces

3. (Multiplicador del

capital = Apalancamiento

financiero = 69.95
Activos/Patrimonio) en

veces

Suponiendo la siguiente informacion financiera:

Activo Fijo 39,925,800.00

Pasivos 86,264,822.26
Patrimonio 1,322,326.93

Ventas 346,136,590.98

Utilidad Neta 68,811,366.92

1.Margen de utilidad de

ventas en %= (Utilidad 19.88%

neta/Ventas).

2. (Ventas/Activo fijo 867

total) en veces

3. (Multiplicador del

capital =

Apalarllcamlento 3019

financiero =

Activos/Patrimonio) en

veces

Suponiendo la siguiente informacion
financiera:

Activo Fijo 35,933,220.00

Pasivos 79,212,397.55
Patrimonio 2,064,753.89

Ventas 363,443,420.53

Utilidad Neta 74,242,695.83

1.Margen de 20.43%

utilidad de ventas

en %= (Utilidad

neta/Ventas).

gt(Ventas/Actlvo 011

fijo total) en veces

3.(Multiplicador del

capital =

A.palar}camlento 1740

financiero =

Activos/Patrimonio)

en veces

Suponiendo la siguiente informacion
financiera:

Activo Fijo 32,339,898.00

Pasivos 71,324,359.69
Patrimonio 2,889,755.31

Ventas 381,615,591.55

Utilidad Neta 82,500,141.99

1.Margen de utilidad 21.62%

de ventas en %=

(Utilidad

neta/Ventas).

2. (Ventas/Activo fijo 1180

total) en veces

3. (Multiplicador del

capital =

A.palal?camlento 1119

financiero =

Activos/Patrimonio)

en veces

Suponiendo la siguiente informacidn financiera:

Activo Fijo 32,339,898.00
Pasivos 62,501,700.26

Patrimonio 3,667,371.10
Ventas 400,696,371.13
Utilidad Neta 77,761,578.78

19.41%
1.Margen de utilidad

de ventas en %=
(Utilidad neta/Ventas).
2. (Ventas/Activo fijo 1239
total) en veces

3. (Multiplicador del
capital =
Apalancamiento
financiero =
Activos/Patrimonio) en
veces

8.82

Donde DUPOND es igual a : A*B*C*

100.00%

Cuarto : Respuesta

Donde DUPOND es igual a : A*B*C*

52.04%

Cuarto : Respuesta

Donde DUPOND es igual a : A*B*C*

35.96%

Cuarto : Respuesta

Donde DUPOND es igual a : A*B*C*

28.55%

0 : Respuesta

Donde DUPOND es igual a : A*B*C*

21.20%

Cuarto : Respuesta

Seglin la informacidn financiera proyectada, el
indice DUPONT nos da una rentabilidad del 100%
de donde se puede concluir que el rendimiento
mas significativo fue debido al margen de utilidad
en las ventas.

Seglin la informacin financiera proyectada, el

indice DUPONT nos da una rentabilidad del
52.04% de donde se puede concluir que el
rendimiento mds significativo fue debido al
margen de utilidad en las ventas.

Seg(in la informacidn financiera proyectada, el

indice DUPONT nos da una rentabilidad de
35.96% de donde se puede concluir que el
rendimiento mas significativo fue debido al
margen de utilidad en las ventas.

SegUin la informacidn financiera proyectada,

el indice DUPONT nos da una rentabilidad del

28.55% de donde se puede concluir que el
rendimiento mas significativo fue debido al
margen de utilidad en las ventas.

Seg(in la informacidn financiera proyectada, el
indice DUPONT nos da una rentabilidad del
21.20% de donde se puede concluir que el
rendimiento mds significativo fue debido al
margen de utilidad en las ventas.

Fuente:

Elaboracion propia con base en la informacion aportada por la empresay el
uso del modelo tabular de Excel.
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Como se observa en el primer afio del calculo Dupont sefiala una rentabilidad
del 100% debido al apalancamiento, para el segundo afio 52.04%, para el afio

tercero un 35.96%, el cuarto afio 28.55% y el quinto afio un 21.20%.

4.4.9 Célculo del Financiamiento — La Fortuna

La empresa espera financiar este proyecto mediante un préstamo empresarial tipo
pymes del Banco Nacional de Costa Rica, las condiciones de préstamo que otorga
este banco comercial publico, es de un tasa basica pasiva del 11,25% anual, con un
horizonte de pagos a 120 meses o 10 afios; cubriendo el total de la inversion

necesaria, debido a la naturaleza emprendedora del negocio.

La cuota a pagar durante todo el plazo otorgado al préstamo sera de ¢ 1.366.743.92
siempre y cuando se mantenga las condiciones financieras anteriormente descritas.
El monto a pagar por concepto de intereses por el préstamo es de € 10.763.545.87

para el primer ano.

No existe riego por uso de capital propio, por lo tanto es favorable para la empresa,
el riesgo por exposicion la asume el propio banco al que se eligié para gestionar el

crédito, generando un beneficio para ambas partes.
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Tabla 38 Detalle de la amortizacion del préstamo SBD con BNCR para PB

Monto del crédito

98,207,535.05

Tasa de interes: 11.25% 0.94%

Numero de pagos 10 afios 120

Pago mensual @1,366,743.92

Periodo Ao 1 Aiio 2 Ao 3 Aiho 4 Ao 5
Saldo principal 98,207,535.05 92,570,153.85 86,264,822.26 79,212,397.55 71,324,359.69
Cuota anual 16,400,927.06 16,400,927.06 16,400,927.06 16,400,927.06 16,400,927.06
Interes 10,763,545.87 10,095,595.47 9,348,502.35 8,512,889.20 7,578,267.64
Amortizacion 5,637,381.19 6,305,331.59 7,052,424.71 7,888,037.87 8,822,659.43
Saldo final 92,570,153.85 86,264,822.26 | 79,212,397.55 71,324,359.69 62,501,700.26

Nota: Tasa activa para PYMES de acuerdo con la banca de desarrollo en el BNCR. En colones

Fuente: Elaboracion propia con base en la informacion aportada por la empresay el

uso del modelo tabular de Excel.
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Para medir la rentabilidad del proyecto se utilizara el método del célculo del

valor actual neto mas conocido como VAN. Este calculo requiere de una tasa interna

de retorno o TIR. En cuanto a riegos de mercado; la empresa no tienes tiene

inversiones, deudas o0 realiza compras con moneda extrajera sus operaciones se

efectlan con moneda local, por lo tanto quedara de la siguiente manera:

Tabla 39 Calculo redescuento PB

Escenario Normal

2019
Redescuento con T.B.P Ainio O
Inflacién 0.00%
TBP 11.25%
Crecimiento 0.00%
Tasa Descuento 11.25%
2020
Redescuento con T.B.P Ainio 1
Inflacién 0.00%
TBP 11.25%
Crecimiento 0.00%0
Tasa Descuento 11.25%
2021
Redescuento con T.B.P Ainno 2
Inflacién 0.00%
TBP 11.25%
Crecimiento 0.00%
Tasa Descuento 11.25%

2022
Redescuento con T.B.P Afio 3
Inflacién 0.00%0
TBP 11.25%
Crecimiento 0%
Tasa Descuento 11.25%
2023
Redescuento con T.B.P Aiio 4
Inflacién 0.00%%0
TBP 11.25%
Crecimiento 0.00%0
Tasa Descuento 11.25%
2024
Redescuento con T.B.P Aiio 5
Inflacién 0.00%%06
TBP 11.25%
Crecimiento 0%
Tasa Descuento 11.25%

Tasa Descuento Promedio

11.25%

Fuente: Elaboracion propia con base en la informacion aportada por la empresay el
uso del modelo tabular de Excel.
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4.4.11 Célculo de VAN y TIR — La Fortuna

Como se indic6 anteriormente, se debe realizar un ajuste al flujo de efectivo a
causa del riego que posee los flujos en el futuro. El dinero pierde su valor en el
tiempo por lo tanto dentro de 5 afios no valdra lo mismo que hoy, por lo tanto para
determinar si los flujos positivos son conveniente y llamativos para invertir, se usara
tasa de descuento calculada en la tabla para tal efecto. También es necesario
agregar la depreciacion para dicho célculo. Los activos no se liquidan, su

contabilizacion es necesaria para poder calcular el valor de la empresa.

Tabla 40 Calculo VAN y TIR PB-Esc. Normal

CALCULO DEL VAN-TIR-PERIODO DE RECUPERACION
Ao 0 Aol Aio2 Ano3 Aio4 Ano5
Tasa de Redescuento 11.25% 11.25% 11.25% 11.25% 11.25% 11.25%
Factor de descuento a esa tasa 1.00 0.90 0.81 0.73 0.65 0.59
VAN de lainversion 184.998.613.76
TIR 70%
Periodo de recuperacion 2 afios

Fuente: Elaboracion propia con base en la informacion aportada por la empresa y el
uso del modelo tabular de Excel.

El proyecto de Aguas Zarcas ofrece una rentabilidad positiva, pues da un
VAN mayor a cero en este caso ¢ 184.998.613.76; lo que significa una utilidad para

la empresa, ya que genera el valor necesario para el retorno de capital invertido al
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proyecto. La TIR o Tasa Interna de Retorno, define la tasa de descuento en la que el
VAN se hace cero. En Otras palabras es la tasa de interés maxima a la que el
posible endeudarse para financiera el proyecto, sin que genere pérdidas. La TIR
obtenida es de 70% lo que hace ver que se recibira un porcentaje bastante alto y

atractivo como retorno de la inversion del proyecto.

4.4.12 Analisis de Sensibilidad — La Fortuna

Los analisis de sensibilidad se general para comprobar la rentabilidad del
proyecto bajo escenarios diversos y determinar la respuesta del proyecto ante
fluctuaciones en variables criticas que afectan directamente el VAN y el TIR. Los
ingresos para el proyecto son variables, por lo tanto, esta sera la variable a
sensibilizar para determinar el comportamiento de las ventas y su efecto sobre VAN y

TIR bajo un escenario estresado o stress testing y otro optimista.
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4.4.12.1 Estresado o Stress Testing — La Fortuna

En este escenario las ventas de la empresa bajan un 35%, bajo el supuesto
que el mercado responde con respecto a las ventas normales, manteniéndose
estable a los largo del periodo de andlisis de los 5 afios. En este escenario el

proyecto sigue siendo rentable ya que se obtiene un VAN mayor a cero por

¢ 40.914.279.40 y una TIR positiva de 27%, con un periodo de recuperacion de la

inversion de tres arfios.

Tabla 41 Calculo VAN y TIR PB- Esc. Estresado

CALCULO DEL VAN-TIR-PERIODO DE RECUPERACION
Anho 0 Aol Ano2 Ano3 Ano4 Ano5
Tasa de Redescuento 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Factor de descuento a esa tasa 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00
VAN de lainversion 40.914.279.40
TIR 27%
Periodo de recuperacion 1lano

Fuente: Elaboracion propia con base en la informacion aportada por la empresa y el

uso del modelo tabular de Excel.



4.4.12.2 Optimista o Positivo— La Fortuna
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En este otro escenario las ventas de la empresa sufren un incremento 100%

sobre las ventas normales; manteniéndose estable a los largo del periodo de andlisis

de los 5 afios. En este escenario el proyecto sigue siendo rentable ya que se obtiene

un VAN mayor a cero por @ 724.349.542.08 y una TIR positiva de 187%, con un

periodo de recuperacion de la inversién de un afio.

Tabla 42 Calculo VAN y TIR PB- Esc. Optimista

CALCULO DEL VAN-TIR-PERIODO DE RECUPERACION

Ano 0 Anol Ano2 Aiho3 Ano4 Ano5
Tasa de Redescuento 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Factor de descuento a esa tasa 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00
VAN de lainversion 724.349.542.08

TIR

Periodo de recuperacion

Fuente: Elaboracion propia con base en la informacion aportada por la empresay el
uso del modelo tabular de Excel.



4.4.13 Comparacion de escenarios para el proyecto de La Fortuna

128

El estudio muestra que, pese a una disminucion en ventas de un 35%, no se

genera ningun inconveniente en los ingresos que lleve a una situacion critica para el

proyecto. Mientras que en el caso de un escenario optimista con un incremento de un

100% en las ventas, la situaciébn es la misma en ambos proyectos se obtienen

valores positivos, tanto para el VAN como para la TIR, esto hace que la inversion sea

atractiva al inversionista. En la siguiente tabla se observa una comparacion con los

tres escenarios analizados en el estudio financiero del proyecto para los escenarios

normal, estresado y optimista:

Tabla 43 Comparativa escenarios futuros PB

Proyecto La Fortuna
Escenarios VAN TIR
Stress Testing 40,914,279.40 27%
Normal 184,998,613.76 70%
Optimista 724,349,542.08 187%

Fuente: Elaboracion propia con base en la informacion aportada por la empresay el

uso del modelo tabular de Excel.

Asimismo, queda establecido para los tres escenarios un nivel de

tasa

impositiva para renta del 25% segun lo sefialado por el MH; para personas fisicas

con actividad lucrativa con ganancias superiores a ¢ 18.113.000 colones.
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4.5 Marco Ldogico de los proyectos

El marco logico es una herramienta muy utilizada en proyectos de inversion
para mostrar la informacion referente a los proyectos de inversién para analizar el
entorno desde su inicio y facilitar la comunicacion entre las partes implicadas puede

ayudar a medir el éxito o fracaso de un proyecto.

Basado en este concepto Yy en busca de alcanzar uno de los objetivos
especificos del proyecto se desarrolld para este proyecto la siguiente matriz de

evaluacion para el andlisis de los proyectos Aguas Zarcas y La Fortuna.

Para el disefio de esta herramienta se tom6 en cuenta la formacion no
financiera de los implicados; razén por la cual se busca que la matriz muestre la
informacion de cada proyecto en forma clara y concisa. Las variables que se
muestran en la tabla resumen esta balanceada Yy busca resaltar aspectos que
pueden ser importantes para los miembros de la junta directiva implicados en la toma
de decisibn sin embargo esta puede ser modificada para adaptarse a los
requerimientos del grupo siempre utilizando informacién contenida y relaciona a

cada proyecto.

Las variables de interés que han sido seleccionadas para ser mostradas en la
herramienta son; los aspectos demograficos de poblacion, las estimaciones de
ventas netas y costo total de cada proyecto, el presupuesto, costos de oportunidad

por proyecto, la factibilidad financiera de cada proyecto para cada uno de los



130

escenarios futuros; se espera que estos indicadores faciliten el proceso de
comunicacion, la seleccion y toma de decision por parte del grupo; se estima que
una decision informada agrega valor para la puesta en marcha de la iniciativa elegida
como resultados de un analisis consensuado, poniendo a la empresa mas cerca de

su objetivo final que no es otro sino el éxito y beneficio econdémico.

4.5.1 Aspectos Demogréficos de la poblacién

Esta variable ha sido considera dentro de la matriz de evaluaciéon por la
importancia que representa para los miembros de cuerpo gerencial el conocer las
caracteristicas de la poblacién en la que se desarrollara la iniciativa, entre los que se
ha considerado para efecto de dicho ejercicio se destacan la cantidad de poblacién,
el porcentaje de la poblacion econ6micamente inactiva y la tasa de desempleo
activa, tales datos son suministrados por los estudios nacionales en el censo 2011

del Instituto Nacional Estadisticas y Censos. Ver anexo 2
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4.5.2 Estimacion anual en ventas y costo total

Este dato pretende traer a la mente del involucrado en el proceso, la
dimensién y cuantificar la envergadura de la obra durante la ejecucion del ejercicio
de evaluacion de las opciones analizadas en términos de ingresos y gastos

potenciales relacionados segun la inversion.

4.5.3 Presupuesto y costo de oportunidad

Esta variable busca relacionar la cantidad de capital necesario requerido para
dar inicio a un proyecto seleccionado con mayor atractivo sobre otro, y el costo de
oportunidad para la empresa, la cual para efecto de este trabajo, pueden ser la
fuente o medios para obtener los recursos financieros que la obra demande y los

costos asociados a ella.

4 5.4 La Factibilidad Financiera

Determinar la viabilidad de un proyecto es primordial para conocer de
antemano su comportamiento a futuro, esto es particular atil para cualquier
inversionista pues le ayuda a calibrar su decisién con el riesgo de mercado ante que

tenga que enfrentarlo. Para tal efecto se incluye como variables imprescindibles de
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esta matriz el dato de VAN y TIR de cada proyecto en los escenarios disefiados para
conocer el comportamiento de la inversion bajo un futuro supuesto diferente al

normal o esperado.

4.6 Metodologia de la Ejecucion de la Matriz

Antes de completar la herramienta de evaluacién para que los resultados de las
variables analizadas puedan ser expuestos y discutidos entre los participantes y
promover un proceso natural de retroalimentacion en el que se puedan abordar los
pros y contras de cada proyecto como parte de un proceso de dialogo reflexivo asi
como de evacuacién de interrogantes, superada esta los participantes se
encontraran listos para pasar a la siguiente parte del proceso. Para evitar el sesgo
gue pueda darse entre los miembro a favor de un proyecto u otro, se recomienda

identificar los proyectos con Ay B.

La Matriz se completa por cada uno de los miembros de la gerencia de manera
individual de acuerdo a cada uno de las variables determinadas por el estudio,
asignando un valor entre 0 a 1 como puntuacion a cada elemento contenido dentro
del item respectivo; en donde O representa de menor aceptacion y 1 una mayor
aceptacion por parte del evaluador. El resultado del ejercicio es una evaluacién

personal e individual para cada proyecto.
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Una vez superada la etapa de calificacion los resultados son consolidados y
ponderados, se espera que el producto final de la evaluacion refleje las expectativas

del colectivo, contribuyendo al proceso de seleccion de la mejor propuesta.

A continuacién se muestra una matriz de evaluacion completa:

Tabla 44 Matriz para la Evaluacion de variables para Proyectos de inversion

Matriz para la Evaluacién de Variables para Proyectos de Inversion

Complete la evaluacién para cada de uno de los proyectos marcando Oy 1: En donde O muestra menor aceptaciéony 1 una
mayor aceptacion.

Periodo de

. Puntuacion
recuperacion

Variables de lainversion Proyecto A Puntuacién Proyecto B

ftem 1. Aspectos Demégraficos de la poblacién:

Poblacién de 15 afios y mas 14116 1 10769 1
Porcentaje de poblacién econémicamente inactiva 46.34 0 37.67 1
Tasa de desempleo abierto 3.38 1 2.49 1

item 2. Estimaciones Anuales:

Ventas Netas

206,033,685.11

329,653,896.17

Costos Totales 145,766,454.58 241,415,260.42

item 3. Presupuesto y Costo de oportunidad:

Inversion Incial 62,872,554.04 98,207,535.05

Plazo del Préstamo 10 10

Interés total a pagar mediante financiamiento a crédito 42,126,331.49 65,801,735.58

ftem 4. Factibilidad Financiera

Valor actual Neto

Estresado o Stress Testing 3 afios 42,109,469.38 40,914,279.40

Normal 2 afios 132,386,518.77 184,998,613.76

Optimista 1 afio 470,059,656.49 724,349,542.08

Estresado o Stress Testing 3 afios 36% 27%

Normal 2 afios 77% 70%

Optimista 1 afio 190% 187%

Resultado relativo de la valoracion: 86% 71%
otla a a daepe se 0 pletada po ada aadelo 0 ados e alo aae ae ondelae presa e ados generaie

puede er ponaerados para dete ar la aclon ae ole 0

Fuente: Elaboracién propia con base en la informacion aportada por la empresa y el
uso del modelo tabular de Excel.
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CAPITULO V: DESCRIPCION E INTERPRETACION DE RESULTADOS
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5.1 Conclusién de objetivo general y especificos

Este capitulo expondra las conclusiones formuladas durante el estudio de este
proyecto, para ello se consideran los objetivos mencionados al inicio de la

investigacion con el fin de implementarlos y desarrollarlos.

5.2 Conclusiéon y recomendacion del objetivo general

Objetivo general: Implementar un modelo funcional que soporte y justifique la
apertura de nuevos puntos de venta para la empresa Pollos Jeffry para el Gltimo

cuatrimestre del 2019.

Como conclusion de este proyecto se pudo desarrollar e implementar un
modelo funcional de factibilidad financiera y evaluacion de proyectos de inversion;
que de soporte a la toma de decisiones de inversion para el cuerpo gerencial de la
empresa Pollos Jeffry, se visualiza una buena aceptacion por parte de los
involucrados ya que este modelo llega a llenar un espacio no atendido
apropiadamente y que con anterioridad provocaba incertidumbre y retrasaba el

proceso de decision.

El estudio financiero muestra un VAN y TIR aceptables para cada uno de los

proyectos de inversion analizados. Se aplicaron escenario, uno estresado 0 stress
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testing, normal y optimista. En los tres se ve como los proyectos son factibles
financieramente sin importar los niveles de ventas el VAN se encuentra superiora 0y

una TIR mayor a la tasa de capital.

Recomendacién: Se incentiva a la empresa Pollos Jeffry en la implementacion del
modelo de Evaluacion de Variables para proyectos de inversion, para el andlisis de
futuras aperturas de locales comerciales de la compafia. La incorporacion de este
modelo por parte de la gerencia se convierte en una herramienta sumamente Uutil,
depura y agrega valor a la posicion de los miembros involucrados en el proceso. Con
el tiempo su uso potencializara las habilidades de comunicacion, evaluacién y de
gestion de la gerencia en temas de proyectos de inversion y a partir de este el
desarrollo es estrategias de negocio apropiadas que ayuden a alcanzar su horizonte

comercial y econémico.
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5.3 Conclusiones y recomendaciones de los objetivos especificos

Primer objetivo especifico:

a) Definir los factores, variables y riesgos de negocio que son claves para
detectar una oportunidad para nuevos puntos de venta para la empresa Pollos

Jeffrey.

Se lograron definir y analizar las variables o factores determinantes para la
puesta en marcha de nuevos puntos de venta entre ellas los ingresos por ventas
estimadas, el costo total, la inversion inicial, el financiamiento requerido y la
factibilidad de cada proyecto junto a otros datos de interés; los resultados han sido
generados consolidados gracias a la aplicacion inicialmente de un cuestionario y un
estudio financiero aplicado a los proyectos en estudio, y los resultados se muestran

un modelo de evaluacion sencillo y claro a disposicién de la empresa.

Recomendaciéon: Se motiva a la empresa a guardar y almacenar los resultados de
estos analisis y del proceso en general a fin de que estos puedan ser consultados y
sirvan de referencia ante futuros estudios de naturaleza similar asi como de procesos

de revisién y ajuste.
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Segundo objetivo especifico:

b) Cuantificar los costos generales relacionados con la apertura y puesta en

marcha de nuevas sucursales segun la experiencia del negocio.

Se logré cuantificar los costos totales para ambos proyectos gracias a la
disposicion y colaboracion mostrada por los encargados de las areas respectivas, por
lo tanto se estimd una inversion inicial total para el proyecto de Aguas Zarcas en ¢
62.872.554.04 para cubrir la apertura de negocio y sus primeros seis meses de
operacion, esto incluye equipamiento necesario, inventario requerido, salarios de

empleados y remodelacion de local.

Mientras que la inversién inicial total para el proyecto de la sucursal de La
Fortuna alcanz6 un monto de ¢ 98.207.535.05 siendo esta la méas alta de las dos y
al igual que la primera cubre la apertura de negocio y sus primeros seis meses de
operacion incluyendo equipamiento necesario, inventario requerido, salarios de

empleados y remodelacion de local.

Recomendacién: Se aconseja a la empresa la tomar en cuenta otras ofertas en el
mercado financiero con mejores condiciones crediticias asi como explorar la
posibilidad de realizar una inversibn mixta entre capital propio y una fuente de

financiamiento externa.
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Tercer objetivo especifico:

c) Relacionar costos y beneficios de un proyecto mediante la comparacion de

los elementos definidos en el proceso.

Se logré relacionar los relacionar los costos y beneficios para ambos
proyectos, se concluye que basado en los ingresos y gastos proyectados para la
sucursal de Aguas Zarcas con una inversion inicial de ¢ 62.872.554.04 y bajo un
escenario normal, se estima una tasa impositiva del 25% durante los afios 1,2,3,4 y
5; con una tasa de redescuento para los afos 0,1,2,3,4 y 5 del 11,25%. El resultado
del andlisis de los primeros 5 afios muestra que el proyecto es viable financieramente
por cuanto el VAN es positivo con un periodo de recuperacion a partir del segundo
afo; la TIR también es positiva con 77% y se encuentra por encima de la tasa activa

de la inversion, lo que lo convierte en atractivo y rentable.

Mientras que para el proyecto de la sucursal de La Fortuna con una inversion
inicial de ¢ 98.207.535.05 y bajo un escenario normal, se estima una tasa impositiva
del 25% durante los afos 1,2,3,4, y 5; con una tasa de redescuento para los afios
0,1,2,3,4 y 5 del 11,25%. El resultado del andlisis de los primeros 5 afios muestra
gue el que el proyecto es viable financieramente por cuanto el VAN es positivo con
un periodo de recuperacion a partir del segundo afio; la TIR es positiva con 70% y se
encuentra por encima de la tasa activa de la inversion, lo que lo convierte también en

atractivo y rentable.
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Recomendacion: Se sugiere a la empresa establecer un sistema de seguimiento,
control y ajuste de los presupuestos estimados en los costos establecidos por este
estudio para el proyecto seleccionado con el fin de evitar las desviaciones que se

puedan presentar con respecto al plan original de inversion.

Cuarto objetivo especifico:

d) Mostrar la informacién recopilada en un modelo que facilite la valoracion de
un proyecto y la toma de decisién para la gerencia de Pollos Jeffrey para el ltimo

cuatrimestre del 2019.

Se considera que el estudio logra cumplir con el cuarto y ultimo objetivo con la
implementacion de la Matriz para la Evaluacién de variables para proyectos de
inversion, al poner al alcance de la administracion y de las personas que dieron la
autorizacion para el desarrollo de esta investigacién una herramienta de facil uso que
beneficiara la interpretacion del entorno alrededor de cada inversién, dando la
visibilidad de variables financieras antes no consideradas en el proceso de apertura
de locales y agregando valor en la toma de decisiones mas depuradas por parte de

la gerencia y cada uno de sus miembros.

Recomendacién: Se recomienda a la gerencia sacar el tiempo prudente para
capacitar a los miembro de la junta directa en los conceptos financieros abordados
en la matriz con el posterior y debido cuidado en la exposicion de los resultados

finales de cada analisis a fin que la evaluacion final de cada proyecto se realice con
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un nivel aceptable de conocimiento, se aborde de un forma responsable evitando
vicios en su aplicacion para lograr el objetivo para la cual fue disefiada. Las
conclusiones derivadas de un proceso de evaluacién coherente y l6gico son

responsabilidad del colectivo administrativo.
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CAPITULO VI: CONCLUSION Y PROPUESTA
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6.1 Conclusion General

La investigacion en este trabajo concluy6é de forma exitosa, al primeramente
alcanzar su objetivo principal o razon de ser; durante el desarrollo del proyecto en
primera instancia la misma demostré la falta de experiencia por parte de la misma
empresa para que el estudio pudiera ser llevada a cabo por alguno de sus duefios o
directores; asi mismo como la inexistencia de un sistema adecuado para la
recoleccion y procesamiento de la informacion financiera de la compafiia de manera
ordenada, logica, coherente, confiable y real que sirviera de base de informacion
para la construccibn de modelos matematicos y financieros que brindaran
informacion puntual a cerca de la factibilidad y viabilidad de los proyectos de

inversion que se han valorado en este estudio o lo pueden ser a futuro.

Ademas como resultado del proceso investigativo se ha desarrollado una
matriz para la evaluacién de proyectos sobre planes de inversion en nuevas
sucursales con informacion obtenida de forma directa de los modelos financieros
trabajados anteriormente; y que dan sin duda un apoyo importante a los miembros
involucrados en la toma de decisiones de inversion, al brindar una mayor perspectiva
sobre los diversos panoramas que puede enfrentar una inversién a futuro. Por lo
tanto una herramienta como la Matriz de Evaluacion fomenta la comunicacion entre
los mismos miembros, aumenta la perspectiva financiera sobre cada analisis y

agrega valor a la accion final de invertir o no invertir en un nuevo proyecto.
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Cualquier decision empresarial en términos de inversion debe ir acompafiada
de un andlisis honesto y realista de las variables que toman parte en el proceso
como tal; debido a que estas decisiones no son faciles de tomar, el uso de estas
herramientas se hace vital, por otro lado también estd los costos implicitos y los
recursos econémicos que son desplazados para tales fines, por tanto a mayor
calidad de informacién y depuracion de los procesos de analisis, mejores resultados
pueden ser alcanzados por la instituciébn. Asimismo se aconseja a la empresa
tomarse el tiempo adecuado para ajustar regularmente las caracteristicas de los
modelos a sus necesidades de informacion, condiciones de mercado y realidad
econOmica a fin de que estos puedan contribuir efectivamente a que la empresa

alcance la rentabilidad deseada acercandola a su horizonte econémico.

Como final y ultimo este trabajo también busca aportar en la formacién
financiera de los involucrados a través de la explicacion de las variables mostradas y

analizadas en el presente estudio.
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6.2 Propuestas para la optimizacion de resultados

A continuacion se muestra una serie de propuestas a partir de la finalizacién
del proyecto, la intension es la de brindar una guia a los interesados de como

optimizar los resultados obtenidos por el estudio durante el proceso de investigacion.

6.2.1 Reubicar el Mobiliario y Equipo sub-utilizado

La empresa cuenta con equipos costosos en otras sucursales que estan
siendo subutilizados debido a razones diversas; en algunos casos simplemente solo
se usan de forma parcial ya que los cocineros han encontrado una forma mas rapida
de preparar los alimentos o como el caso de la sucursal de Florencia debido a la baja
en las ventas su uso se ha limitado al minimo por lo que se esta valorando su cierre.
La empresa puede echar mano en la reubicacion de estos equipos en algin nuevo
proyecto en caso de ser posible, con lo que la compra en equipo nuevo se reduciria y

con esto el total de la inversién inicial de una nueva apertura.
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En la siguiente tabla se muestra una lista de equipos que estdn siendo

subutilizados por la sucursal de Florencia:

Tabla 45 Detalle de equipos sub-utilizados

Equipos Subutilizados Sucural de Florencia

Descripcion Cantidad Precio unitario Valor

Freidor gas frymaster 2 1,500,000.00 3,000,000.00
Urna de papas-Calentador alimentos Hatco 1 260,000.00 260,000.00
Urna de Pollo 1 450,000.00 450,000.00
Mesa fria ensaladas 1 puerta, 27" acero Fagor 1 2,000,000.00 2,000,000.00
Congelador dos puertas 1 2,500,000.00 2,500,000.00
Microondas 1 280,000.00 280,000.00
Cocina a gas de 4 quemadores 1 450,000.00 450,000.00
Total Equipos Subutilizados: 8,940,000.00

6.2.2 Valorar ajuste en los precios segun la capacidad instalada

Se ha observado algunos productos semejantes a los de la competencia pero
con un precio menor, La capacidad instalada de las sucursales es semejante al de la
competencia cercana por lo que se recomienda a la empresa realizar un estudio de
precios del mercado; para determinar cOmo se encuentran con respecto a sus
competidores y basado en los resultados que se encuentren, valorar la posibilidad de

un ajuste al precio final.
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Figura 10. Fotografia de Jeffry Sequeira. San Carlos 2018.Sucursales.Arriba
derecha San Roque, izquierda Florencia, abajo Muelle.

Los precios representan una variable sensible para el consumidor por lo que
esta debe ser analizada con cuidado, para determinar si es factible el ajuste. De
darse el ajuste este cambio debe ser considerando en los calculos de los analisis ya

realizados para este estudio.
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6.2.3 Considerar otras ofertas como fuente de financiamiento

Los recursos de la Banca para el Desarrollo también se pueden encontrar
disponibles en otras entidades financieras, por lo que a continuacion se incluye
detalles de otras ofertas en el mercado que pueden ser tomadas en consideracion
por la gerencia a fin de determinar una oferta mas barata a la que fue utilizada en el
desarrollo de este proyecto, esto puede traer grandes beneficios a la empresa en
términos de una menor cuota y pago de intereses, lo que en general repercutiria

sobre el rendimiento general de los proyectos.

Recursos de Banca para el Desarrollo a través de BCR:

Consultada la disponibilidad de recursos provenientes de la SBD para
mediana empresa y respaldada con garantia real, la oferta para el proyecto A de la
investigaciéon con un nivel de financiamiento de un 100%, tiene las siguientes

condiciones.

Para un principal de ¢ 63.000.000.00 a 10 afios o0 120 meses con una tasa de interés

de 10.20%; fuera gastos de formalizacion la cuota a pagar queda en ¢ 844.514.80.

Por lo tanto, se deduce que las condiciones son ligeramente mas favorables que las
gue fueron calculas para el proyecto mediante el Banco Nacional, por lo que la
empresa puede reconsiderar la oferta del BN e incluir la del BCR. Para consular los

requisitos ver anexo 1.
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Tabla 46 Cotizacién de BCR para PA

Banco de Costa Rica

Gerencia Metropolitana Centro

Calculo de mensualidad, gastos y Tabla Amortizacién

Cliente: SOMIA MARIA ARAYA
Moneda: 1 ¢507.75
Tipo de cambio: 627.00 Vigencia:

FAYOR ACTUALIZAR EL TIPO DE CAMEIQ? EN LOS PARAMETR

COLONES

Principal 63,000,000.00 ¢ 63,000,000.00
Intereses 10.20% Revise la tasa v moneda
Plazo (meses) 120

Cuota Mensual §44,514.80 ¢ 344.514.80
Com. de administracion 0.00 ¢ 0.00
TOTAL CUOTA 844,514.80 ¢ 844,514.80
POL1ZA VIDA 32,760.00 ¢ 32,760.00
POLIZA INCENDIO 13.935.44 ¢ 1393544
T. CUOTA + POLIZAS §91,210.24

Fuente: Gerencia Metropolitana Centro, Banco de Costa Rica, 2019.
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Mientras que para el desarrollo del proyecto B con semejantes caracteristicas:

Un principal de ¢ 100.000.000.00 a 10 afios 0 120 meses con una tasa de interés de

10.20%; fuera gastos de formalizacion la cuota a pagar queda en ¢ 1.340.499.70.

Por lo tanto, se deduce que las condiciones son incluso ligeramente mas favorables
que las que fueron calculas para el proyecto mediante el Banco Nacional, por lo que
la empresa puede reconsiderar la oferta del BN e incluir la del BCR. Los requisitos se

encuentran en el anexo.

Tabla 47 Cotizacion de BCR para PB

Banco de Costa Rica
Gerencia Metropolitana Centro

Calculo de mensualidad, gastos y tabla de amortizacidon

Chiente: | SONIA ARAYA EANMOS

MMoneda: 1 es07.75

Tipo de cambio: 627.00 Vigencia:
FAVOR ACTUALIZAR EL TP DE CAMEIO EN LOS PARAMETR

COLONES

Principal 100,000,000.00 ¢ 100,000,000.00

Intereses 10.20%0 Eevise Ia tasay moneda

Plazo (meses) 120

Cuota Mensual 1.340.499.70 ¢ 1.340.499.70

Com. de administracion 0.00 ¢ 0.00

TOTAL CUOTA 1.340.499.70 ¢ 1.340.499.70

POL1ZA VIDA 52,000.00 ¢ 52,000.00

POLIZA INCENDIO 22.119.75 ¢ 22.119.75

T.CUOTA +POLIZAS 1.414.619.45

Fuente: Gerencia Metropolitana Centro, Banco de Costa Rica, 2019.
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ANEXOS

Anexo Ne 1 Crédito MIPYMES aceleracion de empresas y caracteristicas del crédito

CREDITO MIPYMES ACELERACION DE EMPRESAS
MICRO, PEQUENA Y MEDIANA EMPRESA

Documentos a presentar:
5. participantes rsicos es asaana00 debe presentar roteoopia de l5 orden patronal vigente v &l onginal ae

1 3lguno de CONsiEncis 02 531500, CUYE 3 de
EMision no exceds un mes. Dicha constancis debe indicar 2l salario bruto y neto, tiempo de laborar, puesio que desempeia e indicar siesta libre de embargos.
F. Recibo de servicio publico u otro decumento con el que se pueda venhicar el domiciliodel solictante

. Personena juridica actualzada (cuando comes ponda).

. Certificacion not@ral de la distribucion del capial social, cuando comesponda.

. Copia del acta de constitwson de |5 sociedsd {cuando comesponda).

. Informacion financiera para el analisis de capacidad de pago:

ACLIENTES 5IN COMTAEILIDAD FORMAL :

. Cerficacion de ingresos:

Certificacion de ingreses emitida por un contedor publico autorzado o contador privado incoporado (la cerificacion de contador privado incoporado aplica solo para
olicitantes con un ingreso bruto menswal inferior a les 31.0000030 o su equivalente en colones). El estudio debe sbarcar un perieds minimae de un aio y la certificacion

no debe tener mas de un mes de emitidas al momento de presentar s solicitud y menos de tres meses sl momento de la resolucion del crédiie. B. Flujo de caja:

HFlujo de caja proyectado 3 tres afos, con el primer ano desglosado mensualmente v los dos afos restanies en forma anual. Adjuntar los supuestos tecnicos en los]
cuakes se baso el pronostico.
Mota: En ambos casos el solictante debe aportar los comprobantes respectives, gue permiten respaldar la certificacion de ingresos o el flujp de caja, como por)
Eiemplo: Declaracion de impuesto de renta (régimen tradicional o régimen de tributacion simplficada), contratos, permisos, concesiones, patentes, facturas,
bancarzacion, entre otros. Ademas, presentar el detalle de las obligaciones gue se atienden con los recurses generados por la actividad comercial.

E. ZCLIENTESCON CONTAEILIDAD FORMAL:
Estados financieros de los ultimos fres pericdos fiscales (internos, cerificados o awditados, segin sea el monto del crédito ¥ acumulsdo de devdss en el BCR de
olicitante).

pesolucion.

HFlujo de caja proyectado 3 tres afos, con el primer ano desglosado mensualmente v los dos afos restantes en forma anual. Adjuntar los supuestos tecnicos en los
cuakes se baso el pronostico.

HDetalle de las obligaciones gue se atiendan con los recwrsos generados por la activided comercial.

HU orte interna de los estados hinanoenss, cuya techa de emiSonnd supers ks tres meses al momento de su entrega al Hanto ¥ ks custro meses al momento de EI

La oficina tecnica gue estudiael caso, podra recomendar la inclusion de los propietaros del negocioo de las sociedades relacionadas, como fiadores o
odewdores, cusndo asi ko considers convenients.

. Factura proforma u opcion de compra-venta cuando 2l plan dz inversionsea compra de propiedades, Maguinana © Squipo.

. Sialgunc de los participantes es extranjero, debe tener una condicion legitima de residencia en el pais o un estatus migratonio eguivalents (el cual deberan
)=mostrar a traves de los documentos gue expida la Direccion General de Migracion y Extranjeria).

0. En funcion de cada solicitud de crediio, pueden reguenirse documenios adicionales, lo cual se determina en la negociacion.

11. Cusndo una operacion de credito involucre la compravents, traspaso o gravamen de un bien mueble o inmueble cuyo titular sea una
persons juridica, acto en el gque, figure como parte &l Gerente General, un miembro de la Junta Directiva o personas fisicas o jundicas|
relacionadas con eéste Ultimo, se requiers el acta debidamente protocolizads que demuestre que el acto fue hecho de conocimiento de Junta
Directa u drgano equivalente, y que dicho drgano conocio v no objetd la transaccion.

12.Cuando la operacion involucre la compravents, traspaso o gravamen de un bien mueble o inmueble bajo titularidad de una persona jundica

Iy este represente un walor igusl o superior al 10% de los activos de la persona juridica, se solicite un acuerdo de sprobacion de la Junts
Directiva u drgano equivalente.
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d garantia €3 prendana adicionar:

. Un nizdor solidano

. Informe registral del bien en garantia extendido por el Registro Macional. El proceso podra sufrir atmsos, ante cualguier modificacion gue deba realizarse en el
Registro Pablico.

. Documentacion con el detalle acluslzado os las caractensticas del bien que quedara gravado.

. Fago de avallo cuando comes ponda.

5i la garantia es hipotecaria adicionar:

. Pago ael avalwo.

. Dios copias cenficadas del plano catasrado, extendidas por la Oficina de C atastro del Registro Publico. Bl proceso podra sufrir arasos, ante cualguier

odificacion gue deba redizarse en el Regisoo Poblico.

. Lonstancia municipal de impuestos al dia.

. Informe registral del bien =n garantia extendido por el Regisino Fublico. Bl proceso podra sufrir aoesos, ante cualguiermodificacion guedeba realizarse en al

egisoro Piblico.

_Aria 02 asamblea de 500105 Jelidamenis protoecolzada, Gonde S& SUTONoE 3 CONSHTT el CTe0ns. ESie IeqUIS Tt Apica en 105 SIS Cas0s: A, For aieacion

Expresa en los estatus de constitucion de la sociedsd o B. 5i existe un tnico apoderado de la empresa.

. Cuando el plan de inversion sea construccon, debe presentar los planos de construccion aprobados por el Colegio Federado de Ingenieros y Arquitectos, con sus

es pectives sdlos, el permise municipal v el presupuestode |3 construccion.
Documentacion que debe completar el cliente

. Formularnic de solicited con la informacion completa y debidamente firmado por el solicitante.

. Farmulario Conczca a su cliente BCR con la infomacion complet v debidamente firmado por el solicitanie {aplica solamente para personas que actualments no
ean clientes del Banco).

. Elsolicitanie debera Tlenar y Tirmar el Anexo T1-A Declamcion jurada Grupos de inferes economico, Personas Jundicas o 11-8 & Declaacion Jurada Grupos de
nterés Economico Personas Fisicas segin comesponda

5. Formulario de poliza colectiva de vida. Se debe verificarel tipo de formulario requernido segun edad del participants y monio en el module de Vida en |3 direccion
FOMOSICATALOGD DE FRODUCTOS f BCR SEGUROS f MODULD DE VIDA

. Declaracion Jurada de dewdas o reguladas por cugel, formulane 2350
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CARACTERISTICAS DEL CREDITO

3. Personas Juridicas o Fisicas costamcenses o extranjeras con una condicion legitima de residents.
b. Empresas medianas deben contar con tres afos de operacion personas fisicas conactividades empresarniales, micro empresas y peguenas
ampresas deben contar con 3l menos dos ahos de operacion.

Dirigide 2 . Gon un comportamiento de page histrico nivel 1 segin SUGEF ACUERDO 1-05.
d. Una categoria de riesgo entre A1 v B1 segun SUGEF ACUERDO 1-05.
=, Con un comportamienio de page histonco en el Sistema de Banca para el Desarrello (CPH-5B0) nivel 1 v 2 segin SUGEF Acuerdo 15-16
Maodalidad |&plica para lineas de crédito revolutivas pars capitsl de trabajo v créditos dirscios.
Plan de Capital de trabajo, inversicn en scfivo productivo, inversion en activo fip, consolidscion de deudas, recupemcion de capitsl invertido, otros
inversicn plames de inversion aceptados por el BCR.
Monto minimo y [Minimo: para micro y pequehas empresas $1. 000 o su equivalente en colones y para medianas empresas 35.000 o su equivalents en colones
maximo de
financiamiente [Maximo: §1,000,00) o su equivalenie en colones
Monad 3 Colones
Dolares: En dolares aplica soko para micres, pequenas y medianas empresas generadoras de divisas
COLONES
De 1312 cuotas: TBP +2.72%
De 1 360 cuctas: TBF +3,32%
De 1354 cuotas: TBFP +3,92%
De 1 3 180 cuotas: TEF +4,45%
DOLARES
Tasa de interes |De=13 12 cuotas Prime rate + 3,25%
De 1260 cuctas: Prime rate + 3,75%
Dz 1354 cuotas: Frime rate + 4,003
De 1 3 180 cuotas: Frime rate + 4,50%
Para montos menores o igual 3 350 millenes aplican las tasas indicadas y para mondos mayores a ¢35 millones aplican las tasas vigenies en
lel Modele de Riesgo Empresarial.
Plazo El plazo s= establece segun plan de inversion.
Garantia Hipoteca, Prends, Fisnzs, tiulos valores, garantizs mobilisrizs, fideicomiso & hipoters shisrta.
Preferiblemente cuotas mensuales a capita e intereses, no obstante, cuando en el estudic tecnico se detemine gue conviens una forma de
Forma de page |page diferente, se puede establecer de conformidad con la rormativa aplicabile.
Codones: 1.00% Menos 0, 10 nominal al adguirir los siguientes productos o senvicios: ahomo awomatico, tajeta de
cradito, OPC o cangos automaticos para pago de senvicios. Adicionalmente seaplicara un descueenio de 0,25
. Formalizacion nominal por suscribir las polizas de seguro {incendo, vids v otras). Condicion vigente al 34-03-2020.
Comisiones
Dalares: 2 (0% Para lineas de credito en cuenta comienie la comision es anualzada.
Por pago anticipado: 3.00%
Peric de  de . . o
- El necesanic de conformidad con el estudio técnico
gracia
El postulante para este credilo debe ser calificado de pravie comoe Micr, Pegueia o MedianaEmprasa
Cumplimentar los formularics del BCR.
[Todo estudio de crédite debe ir acompanado de un estudio para verificar la informacion de la MIPYME, capacidad de pago y del plan da
inversion.
Otras oda oferta de crédito esta Sujeta 3 Vanacones por razones de:
condiciones

Ajustes en el tipo de cambio
o Ajustes en tasas de refersncia
o Variaciones de politicas de credito
o La tasa de interés gue finalmenie s cobre sera la vigenie al momenio de formalzacion.
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Anexo Ne 2 Costa Rica: Indicadores econdmicos, segun provincia, canton y distrito

Costa Rica: Indicadores econémicos, seglin provincia, canton y distrito
Porcentaje de ., Porcentaje de poblacién ocupada
Provincia, cantény | Poblacion de 15 Tasa neta de Tasa de Tasa de poblaci]c’m Relacién d? l : :
distrito afios y mas participacion ocupacion desempleo econémicamente depenr,jer?ua S(lector Sector . Secltor
abierto - - economica | Primario | Secundario | Terciario
inactiva

San Carlos 116 816 54.2 52.7 2.8 45.8 1.6 26.1 14.9 59.0
Quesada 31319 57.0 55.6 2.5 43.0 1.4 5.7 16.4 78.0
Florencia 11 116 51.0 49.8 2.3 49.0 1.7 20.4 17.8 61.7
Buenavista 222 52.7 52.3 0.9 47.3 1.8 62.1 18.1 19.8
Aguas Zarcas 14 116 53.7 51.8 34 46.3 1.7 24.8 16.4 58.8
Venecia 6 754 53.1 51.4 3.2 46.9 1.7 25.1 15.2 59.7
Pital 12 124 56.3 54.8 2.5 43.7 1.5 52.3 10.1 37.7
La Fortuna 10 769 62.3 60.8 2.5 37.7 1.3 17.5 10.2 72.3
La Tigra 4 540 48.8 47.7 2.3 51.2 1.9 43.7 9.3 47.0
La Palmera 4 663 47.7 46.1 3.4 52.3 1.8 22.8 24.6 52.6
Venado 1266 55.0 53.4 2.9 45.0 1.5 48.2 17.3 34.5
Cutris 6974 51.1 49.1 4.0 48.9 1.9 58.3 12.4 29.3
Monterrey 2482 53.1 52.0 2.0 46.9 1.6 38.4 17.0 44.6
Pocosol 10471 47.1 45.6 3.0 52.9 2.1 48.0 15.6 36.4

Fuente: Indicadores econdmicos segun provincia, canton y distrito; Censo 2011 INEC.
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Anexo Ne 3 Encuesta aplicada a los lideres de la empresa

Pregunta abierta

¢ A cudles variables o factores de riesgo presta mas importancia ante nuevas
oportunidades de inversion?

Preguntas cerradas

¢, Cual ha sido la naturaleza de la informacién relevante para la toma de decisiones
de la empresa?

a- Empirica
b- Tebrica
c- Mixta

¢Indigue cudl es la fuente principal que influye en la toma de una decision de
inversién en su empresa?

Opciones:

Experiencia

Oportunismo

Informacién privilegiada

Opiniones profesionales

Andlisis de datos de inversion

Otros

Ninguna
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¢,Cuenta la empresa con un plan de inversion?

Si/No

¢, Cuenta la empresa con algun registro histérico o base de datos de los costos
relacionados a la apertura de locales?

Si/No

¢Lleva a cabo la empresa algun tipo de estudio para determinar la factibilidad entre
dos 0 mas proyectos de inversién?

Si/No

¢ldentificar los riesgos futuros que enfrenta una decisidon de inversion puede ser
clave para su negocio?

Si/No

¢, Considera que un modelo que contenga informacion relevante relacionada a valorar
oportunidades de negocio; agregar valor a la gestion administrativa?

Si/No

¢ La informacion proporcionada por un modelo que evalle oportunidades de negocio
entre si, puede ayudar a los miembros de la organizacion a entender el alcance de
sus decisiones de inversion?

Si/No
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Anexo Ne 4 Grafico de Gantt del proyecto

GRAFICO DE GANTTDEL PROYECTO

PROYECTO : TESISPARA OPTAR POR EL GRADO ACADEMICO DE LENCIATURAEN
ADMINSTRACION DENEGOCIOS CON ENFASIS ENBANCA Y FINANZAS

Inicio del proyecto:

L _ _ , 598
Institucion: U. Hispanoamerice Sede Heredia

Nombre encagado: Aberto . Quesada aldrtn SETIEVBRE OCTURE HOVIEVBRE DOEMBRE ENERO FERERO.

Semanapaamestra| 102 3 4 5 1 2 3 4 5 1 )2 3 4 501 ) 3 4 50t 12 3 4 511 1 4 §

TESE DF GRADUACON ASGNADO POGRESD N0 fN
(ap. |:Introduccion / Cap. l: Marco Tedrico
Recopilacion dla informadidn Etudiante B9 B0
Procesamiento Etudiante % %39 340
Revlsion del Avance Etudiante 1T, S 5 313
Capitulo Il: Marco Metodoldgico
Recopilacian de la informadan  revision punto 34 Etudiante 111 S 50 313
Finalizar del punto 3.4 hasta 3.7y revision generd Etufiante W 200 s
Capitulo V: Resultados
Encuenta y desarmllo modelos matematicos Etufiante % e B
Primerarevision de avance del capitulo Etudiante % GUD
Segundarevision de avance del capftuloy calibracan tecnica Etudiante 11, S SV I S|
Cap.V: Interpretacion resultados | Cap. VI: Condusiones y propuesta
Interpretacicn de losesultados Etudiante W %D 1N
Conclusiones y propuesta Etufiante % L0 82N

Revision fingldel proyecto Etudiante 111 S ¥ [ |



