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RESUMEN

Se desarrollo una investigacion con el objetivo de determinar el impacto
financiero que tuvo la compafiia Terumo Neuro ubicada en la Zona Franca Coyol en
Alajuela Costa Rica, relacionado a la variacion y el efecto del tipo de cambio del dolar
americano con respecto a la ejecucion de las distintas etapas de transferencias de una
linea de produccion en Costa Rica.

Se realiza un enfoque del andlisis financiero de la empresa con el objetivo de
determinar en un periodo establecido las distintas acciones que presentan a la compaiiia
tanto como pérdidas como ganancias al momento de efectuar una transferencia de una
linea de produccion de la empresa madre en California en Estados Unidos a Costa Rica.

En la recoleccion de los datos la idea principal es recopilar todos aquellos datos
relevantes sobre transferencias previas, datos actuales de los costos tanto de la empresa
madre como de la que se esta realizando la transferencia, asi también como todas
aquellas fluctuaciones de los tipos de cambio que afectan los presupuestos para estas
etapas y distintos analisis con personas claves en estos proyectos.

Se toma de material de apoyo principal la pagina de la Universidad Nacional
de Costa Rica ya que presenta y pone a disposicion una gran cantidad de informacion
relacionado a lo que son las zonas francas en Costa Rica, esto permite que haya un

analisis mas robusto acerca del impacto y los beneficios que tienen en nuestro pais.

Palabras Clave: Impacto, Tipo de cambio, Etapas, Analisis, Recoleccion de datos



10

Abstract

Research was conducted to determine the financial impact on Terumo Neuro,
a company located in the Coyol Free Trade Zone in Alajuela, Costa Rica, related to
the variation and effect of the US dollar exchange rate on the execution of the different
stages of transferring a production line in Costa Rica.

A financial analysis of the company was carried out with the aim of
determining, within a set period, the different actions that resulted in both losses and
gains for the company when transferring a production line from the parent company in
California, United States, to Costa Rica.

The main idea in collecting the data is to gather all relevant data on previous
transfers, current cost data for both the parent company and the company to which the
transfer is being made, as well as all exchange rate fluctuations that affect the budgets
for these stages and various analyses with key people in these projects.

The main source of supporting material is the website of the National
University of Costa Rica, as it presents and makes available a large amount of
information related to free trade zones in Costa Rica, allowing for a more robust

analysis of their impact and benefits in our country.

Keywords: Impact, Exchange rate, Stages, Analysis, Data collection
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PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA

Al inicio de la investigacion el analizar e identificar la problematica que se
abarcard es fundamental para enfocar los esfuerzos necesarios para guiar a través de
las distintas etapas, por lo cual se estara utilizando informaciéon actualizada de los
distintos datos financieros de la compaifiia asi como el apoyo de las distintas bases de
datos especial de la Universidad Nacional de Costa Rica, Universidad de Costa Rica 'y
fuentes de economia, informacion de los tipos de cambio que se han reportado en los
bancos estatales, esto con el fin de visualizar las fluctuaciones que se han presentado
y por ende afectado financieramente a la compaiiia en la transferencia de la linea de
produccion.

En el marco economico de Costa Rica, lo que corresponde el tipo de cambio en
base al colon costarricense versus el estadounidense, han llegado a tener en los ultimos
afos distintas variaciones significativas, lo cual presenta un gran impacto para todas
aquellas empresas multinacionales que invierten capital extranjero en el pais.

Esto referenciado con la importacion tanto de los equipos, materias primas y
servicios que se adquieren en base a dicha moneda extranjera como lo es por ejemplo
la empresa Terumo Neuro en la zona Franca Coyol en Alajuela Costa Rica.

Estas empresas presentan un gran desafio al momento de invertir en nuevas
lineas de produccion en El Pais ya que implica distintos requerimientos que se tienen
que llevar a cabo para la correcta ejecucion de dichas acciones, estas transacciones se
gjecutan en dolares ya que la empresa madre de donde se esté trasladando la linea de

produccién afecta de forma directa ya que se cotiza en ddlares.
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El efecto ante la diferencia cambiaria va a afectar de forma directa el costo total
de dicho proyecto, por ende la empresa se ve directamente afectada por el
cumplimiento de todos aquellos plazos que se tienen que llevar a cabo y los ajustes
que se tengan que hacer tanto para la devaluacion como la apreciacion del Colén
costarricense, por ende el analizar dichas variaciones que se han presentado en el
pasado y que se estan presentando en el presente van a permitir de que no hayan
retrasos en dichas programaciones y se logren cumplir las distintas etapas de forma
correcta.

Antecedentes internacionales y nacionales
e Antecedente Nacional 1:

Se hizo un estudio en el cual se logrd visualizar que muchos paises en vias de
desarrollo buscan obtener estrategias que logren beneficiar y generar nuevas politicas
publicas con el fin de que cada pais genere una mejor atraccion de lo que es la inversion
extranjera directa al pais.

Se busca por medio de las entidades del Estado de la Nacion y PROCOMER
brindar las oportunidades y acompafiamiento con el fin de generar mayores ingresos
econdmicos al pais asi tanto de forma directa y tangible como lo son los empleos
directos, inversiones en infraestructuras, aumento de la capacidad de mano de obra,
incremento de nuevas areas de tecnologia, incremento de las ventas de distintos
proveedores locales, incremento de la exportaciones, pago de todas aquellas cargas
sociales y salarios competitivos. (Hayes, 2025)

La inversion extranjera se define Garcia y Lopez (2020) como:
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La inversidon que una persona (fisica o juridica) extranjera realiza en un pais
con el objetivo de establecer actividades econdmicas de largo plazo (p. 6). Existen dos
tipos de inversiones que pueden realizar agentes econdomicos de un pais en otro.

El primero es inversion de portafolio, esto es, inversiones en activos de renta
fija, como los bonos gubernamentales o renta variable, asi como las acciones, en el
mercado financiero o bolsas de valores, donde el agente comprador no tiene control de
la gestion de la empresa en la que invierte y se puede desinvertir facilmente en el corto
plazo. (Hayes, 2025)

El segundo tipo son las inversiones extranjeras directas (IED), en las cuales el
agente de otro pais, generalmente una empresa, invierte un determinado monto de
capital para realizar actividades econdmicas, lo que puede adoptar varias figuras, tales
como, la constitucion de una nueva compaiia, el aumento de la capacidad o la
relocalizacion de una empresa. Por estas vias, el inversor adquiere el derecho a ejercer
algn grado de control sobre la gestion de esta, son inversiones pensadas a largo plazo.
(Hayes, 2025)

El incremento de la suministracion de los distintos insumos que facilitan los
proveedores locales a las entidades dentro de la Zona Franca ha permitido que no se
incremente los puestos de trabajo solo en zonas francas sino en dichos proveedores de
materias primas.

Esto ha permitido que las empresas que brindan dichos servicios emplean
alrededor de un 26% adicional a su planilla, incrementan sus ventas en un 20% lo cual
le resulta factible en su operacion financiera. (OECD, 2025).

e Antecedente Nacional 2:
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En el 2022 la cadena de medios CNN manifesto que desde el fin de la Segunda
Guerra mundial y hasta hoy en dia, el dolar estadounidense a estado como la moneda
principal en el mundo, esto esta referenciado directamente a las grandes reservas de
divisas en estas monedas, asi también como todos aquellos contratos relacionados a
las materias primas y a todas aquellas transferencias financieras que se hacen
internacionalmente.

Se calcula que cerca del 60% de las reservas de las divisas de los distintos
bancos centrales se encuentran invertidas en activos dolarizados, esto no exenta que la
moneda sufra variaciones que resulten importantes por los tipos de cambio ya que al
“verse influenciados por diversos factores, entre otros. (Arslanalp, 2021)

La divergencia en las trayectorias economicas entre Estados Unidos y otras economias, las
diferencias en las politicas monetarias y fiscales, asi como las ventas y compras de divisas por
parte de bancos centrales”. (Arslanalp, 2021).

En Costa Rica, es cada vez mas atractivo para las empresas operar bajo un “régimen de
Zonas Francas” (RZF), el cual es un conjunto de beneficios e incentivos otorgados por el gobierno
costarricense a las empresas que realizan nuevas inversiones en el pais, tal y como se establece en
la Ley de Régimen de Zonas Francas N.° 7210 y en su reglamento. (Arslanalp, 2021)

Dentro de los principales beneficios derivados del régimen de zona franca se posiciona la
exoneracion de impuestos tales como “Exoneraciones del impuesto sobre la renta, del pago del
impuesto de bienes inmuebles por 10 afos, de impuestos asociados con la exportaciéon o
reexportacion de producto, del impuesto sobre las remesas al extranjero, y de patentes municipales

por 10 afios” (Pomadera, 2021).
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De igual manera, resulta fundamental resaltar la importancia que tiene este régimen dentro
del territorio nacional, ya que su implementacion contribuye a la creacion de fuentes de empleo
que, a su vez, brindan a los ciudadanos costarricenses la posibilidad de mejorar su calidad de vida.

De acuerdo con datos del Ministerio de Comercio Exterior (Comex, 2023), durante el afio
2022 Costa Rica incorpord 101 proyectos de inversion extranjera directa, los cuales generaron
alrededor de 22 mil empleos netos. Entre ellos, destacan 11 nuevas inversiones procedentes de
siete paises no tradicionales, tales como Canada, Chile y Alemania.

De acuerdo con los resultados mas recientes de la encuesta realizada por la Camara de
Industrias de Costa Rica (CICR), las empresas del sector reportaron un impacto negativo derivado
de la marcada disminucion en el tipo de cambio del dolar frente al colon. Dicho efecto se evidencia
en la totalidad de las compatfiias que operan bajo Regimenes Especiales o en Zonas Francas, asi
como en un 80% de las empresas pertenecientes al Régimen Definitivo (Arroyo, 2023).

Como parte de la fomentacion el inversion extranjera directa en Costa Rica, se desarrolla
en distintos regimenes en los cuales ponen a disposicion para incentivar estas iniciativas, al
momento que esas inversiones extranjeras opera en nuestro pais bajo el régimen de zonas francas
se les brinda el beneficio de la exoneracion de los impuestos como lo que son las exoneraciones
del impuesto a la renta, pago en los distintos bienes inmuebles por 10 anos, todos aquellos
impuestos relacionados ya sea con la exportacion o importacion de dicho producto e impuestos
sobre las remesas al extranjero y patentes municipales por 10 afios.

e Antecedente Nacional 3:

En el incremento de la inversion extranjera en Costa Rica, se desarrollaron distintas

instituciones que brindan un papel importante en el manejo y en el control de todos aquellos

instrumentos financieros que se rigen dentro del mercado costarricense, parte de los controles que
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se implementan en Costa Rica funcionan en la supervision y regulacion del sistema financiero
para eso se cred el Consejo Nacional de Supervision del Sistema Financiero. (CONASSIF, s.f.)

En 1997, mediante la ley nimero 7732, se establecid el Consejo Nacional de Supervision
del Sistema Financiero, ya que surgid necesidad de integrar y establecer en una sola area todas
aquellas competencias que tenian los directivos de cada Consejo hacia las entidades supervisoras
esto con el fin de regular de forma oportuna y correcta todas las transacciones y los instrumentos
financieros. (Camacho, 2014)

El control financiero constituye una manifestacion del poder de supervision que ejerce el
Estado, mediante el cual se establecen mecanismos destinados a fiscalizar y evaluar las actividades
de entidades tanto publicas como privadas, cuyas acciones tienen un impacto significativo en la
sociedad. Este control se justifica en la proteccion de un bien juridico superior. (Camacho, 2014)

Estado posee la facultad de crear organismos fiscalizadores y de emitir normativa de
cumplimiento obligatorio con el proposito de resguardar la estabilidad y sanidad de la economia
nacional, como lo son los siguientes puntos, asi como Arroyo (2019 indica:

El cumplimiento de este proposito se lleva a cabo de forma imparcial, estandarizada,
especializada, consolidada, con amplia cobertura, de manera intensa y bajo un ejercicio
discrecional del poder estatal. (Camacho, 2014)

Imparcialidad: Los mecanismos de control deben orientarse al interés publico y aplicarse
con total objetividad, evitando cualquier sesgo que favorezca o perjudique a una entidad, grupo o
sector determinado.

Estandarizacion: Los instrumentos de control deben disefiarse de forma homogénea para
el conjunto de organizaciones supervisadas, adaptandose a sus caracteristicas, pero manteniendo

un tratamiento igualitario entre entidades de la misma categoria. Ademas, la estandarizacion
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implica la aplicacion uniforme de normas técnicas y estandares internacionales, tales como los
acuerdos de Basilea, las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF) y las Normas
Internacionales de Contabilidad (NIC).

Especializacion: Dado que la actividad financiera requiere un alto grado de conocimiento
técnico, la funciéon de control debe ser ejercida por un d6rgano dotado de las competencias
profesionales y la autoridad juridica necesarias para garantizar su correcta ejecucion.

Consolidacion: Las instituciones financieras pueden agruparse segin caracteristicas
comunes, lo que facilita la fiscalizacion. De esta forma, los entes de control pueden disefiar
mecanismos generales y luego consolidarlos en instrumentos especificos para cada segmento del
sistema financiero nacional.

Cobertura: Las entidades encargadas del control financiero poseen la autoridad legal para
aplicarlo de manera integral, abarcando todos los componentes del ente fiscalizador, o bien de
forma parcial, enfocandose unicamente en los aspectos que representen un mayor nivel de riesgo.

Intensidad: El control financiero constituye una funciéon administrativa respaldada por
potestades legales del Estado. Por tanto, no se limita a simples lineamientos, sino que se traduce
en instrumentos coercitivos de cumplimiento obligatorio, tanto en materia técnica como juridica.

Discrecionalidad: El ejercicio del control financiero responde a la facultad discrecional
del Estado, lo que implica que la autoridad competente determina el momento, el objeto y la forma
en que se llevara a cabo la fiscalizacion, sin que el sujeto supervisado tenga injerencia en dichas
decisiones.

En Costa Rica se creo la Superintendencia General de Entidades Financieras la cual esta
estrictamente ligada como una division referente al Banco Central de Costa Rica bajo la ley

numero 1552, esto le permite funcionar como una auditoria general de bancos, luego del afio de
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1995 la SUGEF se encarga estrictamente por velar por la solidez, estabilidad y eficiente ansia del
funcionamiento de todo el sistema financiero costarricense lo cual lo establece en distintos
reglamentos que cada entidad tiene que cumplir y tienen que presentar segun las disposiciones que
se les presenten. (p.52)

El sistema financiero costarricense existe distintas alternativas referentes a los derivados
financieros que se ofrecen, En octubre del 2021 se presentd un tipo de cambio promedio
presentado por el Banco Central de Costa Rica en el mercado Monex por un monto de 640.73 lo
cual representa una devaluacion correspondiente al Colon de un 4.11% en comparacion a la inicial
del 2021. (MONEX, 2022)

Al momento que el tipo de cambio incrementa, el pais sufre una serie de eventos ya que
incrementan los volimenes de transacciones que se realizan en el mercado afectando lo que son
las tasas de interés o bien los tipos de cambio, varias entidades que se infligen en este ambito de
zonas francas buscan tener alternativas y contratos en los cuales les permita reducir todos aquellos
riesgos por los cambios que se presenten. (MONEX, 2022)

e Antecedente Internacional 4:

En el origen para las zonas francas en Ecuador se remonta al afio de 1991, la cual buscaba
como objetivo principal fomentar el comercio exterior y por ende atraer lo que es la inversion
extranjera al pais, asi también como promover lo que es las transferencias de tecnologia e impulsar
a un desarrollo més oportuno del pais.

Las zonas francas son areas especificas dentro del territorio nacional que se caracterizan
por contar con un régimen especial en materia aduanera, fiscal y administrativa. Estas condiciones
particulares tienen como objetivo principal promover la inversion extranjera, comercio exterior y

fomentar el desarrollo industrial y tecnoldgico del pais.
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Estas industrias fomentan beneficios y facilidades a las empresas que integran en el pais,
como exenciones tributarias, procesos simplificados de importacion y exportacion, asi como
incentivos para la innovacién y la generacion de empleo.

De acuerdo con la Asamblea Nacional (2023), el articulo 34 del Coédigo Organico de la
Produccion, Comercio e Inversiones (COPCI) define las zonas francas como partes del territorio
nacional que poseen un régimen econdémico diferenciado, disefiado para facilitar la realizacion de
diversas actividades productivas y comerciales.

Estas incluyen operaciones relacionadas con el comercio exterior, la industria, la
tecnologia, la tributacion y la administracion de capitales. Las zonas francas representan un
instrumento estratégico del Estado para atraer inversion, fortalecer la competitividad del pais y
promover un entorno favorable para el crecimiento econdémico sostenible. (Davalos, 2022)

La Ley de Zonas Francas en Ecuador tiene su origen en 1991, cuando el entonces presidente
Rodrigo Borja aprobo el Decreto Ley #1, publicado en el Registro Oficial N.° 625. Esta ley surgio
con la intencion de fortalecer la economia nacional al promover el comercio internacional, atraer
inversion extranjera, impulsar la transferencia de tecnologia y fomentar el desarrollo productivo
en distintas regiones del pais. Segun Burgos (2015), tres afios después, en 1994, se introdujeron
reformas que ampliaron su alcance para incluir el turismo como una nueva actividad dentro de las
zonas francas. Esta modificacion permitid diversificar los sectores beneficiados, mejorar los
servicios turisticos y favorecer un crecimiento mas equilibrado y sostenible a largo plazo.
(Davalos, 2022)

Gracias a esta normativa, se crearon espacios especiales en los que las empresas podian
operar con beneficios tributarios y aduaneros, lo que resulté muy atractivo para los inversionistas

extranjeros. Estas ventajas convirtieron a las zonas francas en un motor de desarrollo y en una
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herramienta clave para atraer capitales, generar empleo y fortalecer la competitividad del pais.
(Davalos, 2022)

La implementacion de esta ley representd un paso importante en la historia econémica del
Ecuador, ya que sento las bases para un modelo de crecimiento mas abierto y orientado al comercio
exterior.

Con el paso del tiempo, el marco legal de las zonas francas fue evolucionando. Como
explica Merino (2021), el 29 de diciembre de 2010 se realizaron reformas que transformaron estas
areas en Zonas Especiales de Desarrollo Economico (ZEDE). Este cambio buscaba modernizar el
sistema y adaptarlo a las nuevas necesidades del pais.

Sin embargo, también trajo ajustes administrativos y productivos que provocaron la
suspension de algunas concesiones y la inactividad de ciertas zonas. Ademas, las reformas al
Cdédigo Organico de la Produccion, Comercio e Inversiones (COPCI) y su reglamento llevaron a
una reduccion significativa en el numero de usuarios alrededor de un 38%, afectando
principalmente a provincias como Guayas, Pichincha, Esmeraldas y Manabi. (Davalos, 2022)

En el afio de 1994 se logr6 hacer un cambio en su estructura lo que permitio incentivar a
estas mesas a invertir dentro del pais de Ecuador brindandoles beneficios exclusivos como operar
dentro del territorio con excepciones fiscales, esto claramente resultd ser muy importante para
todos aquellos inversionistas, luego ejecutar dichos cambios el movimiento economico de Ecuador
empez0 a tener un impulso mas acelerado en cuanto a la economia que traia.

Esto permitié sentar las bases necesarias para que haya un crecimiento mas oportuno y
equilibrado, sin embargo, para el afio 2010 o vieron distintas reformas en las cuales a las zonas

francas se les llamo Zonas Especiales de Desarrollo Econémico (ZEDE).
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Con base a estos cambios que se fueron efectuando Ecuador empez6d a experimentar
distintos cambios tanto agroindustriales como administrativos. En el 2022, el ex presidente de
Ecuador Guillermo Lasso coment6 que Ecuador tiene un gran potencial para generar mayores
ingresos econdmicos para el pais por medio de las zonas francas, sin embargo, por la ineficiencia
y la obsolescencia de las normativas que no se ajustan a la actualidad no logran satisfacer las
necesidades y por ende no logran obtener una mayor atencion de la inversion extranjera. (Davalos,
2022)

Actualmente Ecuador presenta unas leyes muy diferentes a los demaés paises, por lo que la
inversion extranjera actualmente no ve de forma fiable invertir en dicho pais, es de suma
importancia que el Gobierno de Ecuador modifique las leyes actuales que tienen para que se crea
una mejor perspectiva y genere un impacto mayor a las finanzas del pueblo.

Para el ano 2022, en base a la problematica que se ha estado viviendo en relacion con la
inversion extranjera La Secretaria General de Comunicacion de la Presidencia, presentd un
proyecto de Ley Organica para la atraccion de inversiones y el fortalecimiento del Mercado de
Valores.

. Antecedente Nacional 5:

En Costa Rica y en el mundo entero hubo una de las crisis econdmicas mas marcadas a
nivel financiero de todas las organizaciones alrededor del mundo, todo inici6 en el afio del 2019
cuando surgid lo que recordamos como lo que es el COVID-19, al momento de que se presento
dicha pandemia las economias mundiales y los comercios se vieron afectados de forma directa e
indirecta. Por medio de los distintos organismos internacionales tales como el Fondo Monetario

internacional (FMI), permitidé que se promovieran distintas politicas cambiarias de forma
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sostenible a nivel internacional permitiendo asi que no existiera un impacto mayor. (Hidalgo,
2023)

Para Costa Rica en el siglo XX la economia se basaba en su gran mayoria por un tipo de
modelo econdmico de sustitucion de importaciones, permitiendo asi que existiera una promocion
con respecto al proceso de la industrializacion integracion econdmica, para el afio 2021 en Costa
Rica se logra obtener un papel mas integral en las relaciones financieras, permitiendo asi obtener
distintos créditos que permitiria solventar los efectos de la economia del pais.

En los afios 50, parte de los acuerdos del Bretton Woods, se establecié que dicho tipo de
cambio de Costa Rica iba a ser establecido como un tipo de cambio fijo por un tiempo estipulado
hasta los afos 70, lo que permitio a Costa Rica obtener una gran variedad de dichos recursos
financieros. (Chen, 2025)

El Fondo Monetario Internacional Continlia actualmente presente en nuestras politicas
cambiarias que se llevan a cabo en Costa Rica, los efectos negativos se empiezan a percibir por
los distintos impactos derivados de un endeudamiento mayor y por ende una deficiencia en
relacion a la liquidez que no le compite al gobierno para poder tomar acciones de contingencia,
esto nos esta evidenciando a un efecto presentado muy similar a los afios 80, el cual nos vimos
impactados directamente por el incremento de lo que esta relacionado a las tasas internacionales
de interés, para esos afios las reservas que contaba Costa Rica de monedas internacionales se
escasearon y por ende se tuvo que tomar la medida de hacer el comunicado a todos los bancos
acreedores con respecto a la imposibilidad de liquidar la deuda externa y los préstamos.

Aunque las empresas multinacionales tienen un papel muy importante en el mercado de
Costa Rica, durante mucho tiempo ha sido complicado medir con precision los beneficios que

aportan a la economia. Estudios recientes (Alfaro, 2020), menciona que cuando las empresas
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nacionales se convierten en proveedoras de estas corporaciones, experimentan mejoras claras y
sostenidas.

Por ejemplo, cuatro afios después de comenzar a trabajar con una multinacional, estas
empresas aumentan en promedio un 26% su nimero de empleados y mejoran su productividad
total entre un 4% y un 9%.

Al mismo tiempo, (Alfaro, 2021) analizan cdmo estas multinacionales benefician a los
trabajadores. Los resultados indican que los empleados reciben, en promedio, un 9% mas de
salario que el mercado, lo que refleja un verdadero incentivo salarial y no solo una compensacion
por condiciones laborales menos favorables.

Ademas, se estima que el costo que enfrenta una empresa nacional para contratar y
capacitar a un trabajador equivale aproximadamente al 90% de su ingreso anual, lo que permite
que los empleados también se beneficien del crecimiento de las empresas gracias a sus vinculos
con las multinacionales.

En conjunto, estos estudios muestran como la relacion con corporaciones multinacionales
no solo fortalece a las empresas nacionales, sino que también genera ventajas concretas para los
trabajadores, contribuyendo asi al desarrollo econémico del pais. (p.10)

1.1.2 Delimitacion del problema

Actualmente Costa Rica y los distintos paises de Centroamérica se estan viendo afectados
en cuanto a las inversiones extranjeras por las fluctuaciones que se presentan con el tipo de cambio,
ya que esto afecta de forma directa la economia y las inversiones que se adquieran.

Se quiere analizar lo que respecta al efecto por el tipo de cambio que pueda llegar a tener
la empresa Terumo Neuro en Casta Rica, y como impacta de forma directa el presupuesto en

cuanto fluctte en tipo de cambio para una transferencia de una linea de produccion.
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Delimitacion Temporal:

El proyecto de investigacion y actual documento se desarrollard en el periodo que
comprende el tercer cuatrimestre del afio 2025.

Delimitacion Geografica:

Este proyecto se llevara a cabo en la provincia de Alajuela Costa Rica.

1.1.3 Justificacion

En esta investigacion se busca analizar todos los aspectos relacionados con las etapas de
transferencia de una linea de produccion en la empresa Terumo Neuro, ubicada en la Zona
Franca Coyol, Costa Rica. Se estudiara especificamente como se ejecutan los procesos de
traslado de maquinaria, equipos y recursos humanos durante las diferentes fases de la
transferencia.

Se recopilara informacion a partir de los registros internos de la empresa, documentacion
de planificacion y reportes de produccion, los cuales estaran disponibles con autorizacion de la
organizacion.

Se analizaran los resultados obtenidos en cada etapa de la transferencia, evaluando tanto
los aspectos positivos como las dificultades o retrasos que puedan presentarse, con el objetivo de
determinar si el proceso ha sido eficiente y ha logrado los objetivos planteados, o si existen areas

que requieren mejoras.
1.2 PREGUNTA DE INVESTIGACION

(Como impacta el tipo de cambio del coldn costarricense con relacion al dolar americano en la
ejecucion de las etapas de transferencia de una linea de produccion en la empresa Terumo Neuro,

ubicada en la Zona Franca Coyol, Costa Rica durante el periodo 2025?
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1.3 OBJETIVOS

1.3.1 Objetivo general

Analizar el impacto del tipo de cambio del colon costarricense en con relacion al ddlar
americano para la ejecucion de las etapas de transferencia de una linea de produccion en la empresa
Terumo Neuro, ubicada en la Zona Franca Coyol, Costa Rica durante el periodo 2025.
1.3.2 Objetivos especificos
a) Analizar la variacion del tipo de cambio del colon costarricense frente al dolar
estadounidense durante el periodo 2025 y su relacion con los costos asociados a la
transferencia de la linea de produccion en la empresa Terumo Neuro.
b) Evaluar el impacto financiero que generan las fluctuaciones cambiarias sobre la
planificacion, ejecucion y cronograma de las etapas de transferencia de la linea de
produccién, considerando aspectos como adquisicion de materiales, contratacion de
servicios y pagos a proveedores internacionales.
c) Proponer estrategias de mitigacion y control de riesgos cambiarios que optimicen la gestion
financiera y reduzcan posibles afectaciones en el proceso de transferencia de la linea de
produccion dentro de la empresa.
1.3.3 Alcances y Limitaciones

Alcances:

La investigacion se enfocara en el analisis financiero vinculado a la transferencia de una
linea de produccion en la empresa Terumo Neuro, considerando cdmo las variaciones del tipo de
cambio colén doélar inciden en los costos de importacién de maquinaria, adquisicion de insumos

y contratacion de servicios especializados.
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Asimismo, se abarcara el impacto que estas fluctuaciones pueden tener en la planificacion
presupuestaria, en la rentabilidad proyectada y en la toma de decisiones estratégicas para
garantizar la estabilidad economica de la compaiiia durante el periodo de estudio.

Limitaciones:

Entre las principales limitaciones se contempla la posible restriccion en el acceso a
informacion financiera interna de la empresa Terumo Neuro, necesaria para respaldar el analisis
de los costos asociados a la transferencia de la linea de produccion.

De igual manera se podria presentarse dificultad para obtener datos detallados sobre
contratos en divisas extranjeras 0 movimientos especificos relacionados con el tipo de cambio

colén dolar, lo que limitaria la profundidad del estudio.
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Figura 1 Sintesis del Marco Teérico Conceptual y Contextual
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Como se puede apreciar en la sintesis del marco teérico, conceptual y contextual, el estudio
abordard los principales elementos que sustentan el andlisis. En el marco tedrico se desarrollaran
conceptos relacionados con el tipo de cambio nominal y tipo de cambio real, los cuales permiten
comprender la relaciéon entre las variaciones monetarias y su impacto en las operaciones
financieras. En el marco conceptual, se definirdn las variables cuantitativas y los indicadores
empleados para el andlisis financiero de la empresa. Finalmente, en el marco contextual se
presentaran los antecedentes, evolucion e historia de Terumo Neuro, con el fin de situar el estudio

dentro del entorno operativo y empresarial especifico de la organizacion.



30

2.1 MARCO TEORICO

En Costa Rica se han desarrollado una gran cantidad de investigaciones en las cuales se
verifica lo que es los comportamientos directamente relacionados al tipo de cambio real cambio
(Mora y Torres, 2007), dentro de esas investigaciones se ha llegado a la conclusion de que las
variables que afectan directamente lo que corresponde la variacion por el tipo de cambio real
vienen estando dentro de la parte del sector de la productividad no transable, la absorcion fiscal
presente y todos aquellos términos de intercambio que hayan.

Asi también el autor indica que “la variacion del tipo de cambio nominal y otro tipo de
variables nominales, como las tasas de interés de corto plazo, no determinan el comportamiento
de largo plazo de esta variable, sino que lo influyen a lo sumo en el corto plazo” (Torres, 2009).

Este tipo de cambio real se ha venido reduciendo desde los afios 90 y a partir del 2008 este
logra tener un impacto positivo ya que la parte del gasto Del Gobierno en relacion con el PIB y
por la desaceleracion de la productividad de la parte del sector no transable.

En Costa Rica, el 6rgano principal que se encarga de fijar o dirigir lo que corresponde lo
que corresponde al de referencias por el tipo de cambio es el Banco Central de Costa Rica (BCCR),
este organo tiene que cumplir segun la Ley Organica del Banco Central la cual establece que se
debe calcular de forma diaria el tipo de cambio de referencia tanto para la compra como para la
venta del dolar en base a los distintos promedios ponderados que se estan efectuando por medio
de las entidades autorizadas.

Asi también, existen distintos riesgos en los cuales se ve afectado la parte de las variaciones
por el tiempo cambia como lo son el riesgo a corto plazo o riesgo transaccional, que se presenta

cuando una empresa realiza operaciones en monedas extranjeras y el tipo de cambio varia antes
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de completar la transaccion, este tipo de riesgo afecta principalmente a las empresas que se dedican
a importar, exportar o transferir ganancias desde o hacia otros paises. (Murillo, 2024)

Por ejemplo, una empresa puede comprar mercancia del extranjero cuando el tipo de
cambio esta en cierto valor, pero el pago se realiza unos dias o semanas después, una vez que la
mercaderia llega, si en ese momento el dolar ha subido de precio, la empresa tendra que gastar
mas colones para poder comprar la misma cantidad de dolares y cancelar la factura, lo que genera
una pérdida econdémica debido a la diferencia entre el tipo de cambio al momento de la compra y
el tipo de cambio al momento del pago.

Estas variaciones pueden parecer pequefias, pero cuando se trata de grandes montos o de
operaciones frecuentes, el impacto en las finanzas de la empresa puede ser considerable, por lo
que muchas compaiiias buscan protegerse utilizando herramientas financieras como el tipo de
cambio forward. (Murillo, 2024)

Este tipo de cambio consiste en acordar un valor fijo del tipo de cambio para una fecha
futura, por lo que la empresa pacta con una entidad financiera el precio al cual adquirird o vendera
los doélares en una fecha determinada, por lo que la empresa sabe exactamente cudnto pagaréd o
recibira, sin importar las variaciones que ocurran en el mercado cambiario. (Murillo, 2024)

También existe el riesgo econdmico, el cual se refiere a los efectos que las variaciones del
tipo de cambio pueden tener en los ingresos, costos y, en general, afectando en la estabilidad
financiera de una empresa a largo plazo, a diferencia del riesgo a corto plazo, este tipo de riesgo
no se presenta en operaciones especificas, sino que impacta de manera mas amplia los activos,
pasivos y flujos de efectivo de la organizacion, los cuales se reflejan en los informes financieros

anuales. (Murillo, 2024)
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Cuando una moneda extranjera se aprecia o se deprecia de forma sostenida, las empresas
que dependen de transacciones internacionales pueden ver afectada su rentabilidad, por ejemplo,
si una empresa compra materia prima en dolares y el tipo de cambio aumenta un 5%, el costo de
esas importaciones también sube en la misma proporcion. Aunque ese incremento se mantenga
estable en el tiempo, la compaiia debera seguir pagando mas en colones para adquirir los mismos
productos, lo que incrementa sus costos operativos y reduce sus margenes de ganancia. (Murillo,
2024)

El riesgo econdémico es complicado de controlar o mitigar, ya que no existen herramientas
financieras de largo plazo que permitan fijar un tipo de cambio estable durante varios afos, caso
similar al que paso en la pandemia, por eso, las empresas suelen aplicar estrategias internas para
equilibrar sus ingresos y gastos en moneda extranjera, una practica comun es intentar igualar las
entradas y salidas en la misma divisa.

En conclusion, el riesgo econdmico representa una amenaza constante para las empresas
que operan en mercados internacionales, ya que las variaciones sostenidas del tipo de cambio
pueden afectar su competitividad, sus costos de produccion y, en general, su estabilidad financiera
a largo plazo, una adecuada gestion de este riesgo es esencial para garantizar la sostenibilidad de
las operaciones en el tiempo. (Murillo, 2024)

La Inversion Extranjera Directa es uno de los factores mas importantes para el crecimiento
y desarrollo econdmico de un pais, este tipo de inversion aporta capital adicional que permite
financiar nuevos proyectos, mejorar la eficiencia de las empresas mediante la incorporacion de
nuevas tecnologias y conocimientos, aumentar las exportaciones, y generar empleos que fortalecen

la economia nacional. (OCDE, 2022)
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En el ambito econdmico actual, las distintas inversiones extranjeras de forma directa se han
vuelto aun mas relevante, ya que conecta las economias y permite que los paises participen
activamente en los mercados internacionales. Segin la Organizacion Mundial del Comercio, la
inversion extranjera directa no solo ayuda a incrementar el capital disponible, sino que también
impulsa la innovacién y mejora la infraestructura, aspectos fundamentales para el progreso
economico (OCDE, 2022)

Sin embargo, atraer inversion extranjera los paises deben contar con politicas de inversion
claras y competitivas, que brinden confianza a los inversionistas internacionales, esto implica
ofrecer un entorno econdmico estable, reglas claras, seguridad juridica, y una infraestructura
moderna que facilite las operaciones comerciales.

Ademas, las politicas deben estar alineadas con las normas internacionales, como las
recomendaciones de la Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Econdmicos (OCDE),
que promueve politicas de inversion coherentes, transparentes y no discriminatorias (OCDE,
2022)

En este mismo contexto, la investigacion y el desarrollo desempefian un papel esencial en
la atraccion y aprovechamiento de estas inversiones. Por lo que estas actividades fomentan la
innovacion, mejoran la productividad y aumentan la competitividad de las empresas nacionales.
A largo plazo, esto contribuye al bienestar social y al fortalecimiento de la economia. (OCDE,
2022)

De acuerdo con la OCDE, los paises que promueven la inversién en investigacion y
desarrollo logran impulsar su crecimiento econdmico y avance tecnoldgico, generando un circulo

virtuoso de innovacion y desarrollo sostenible. (OCDE, 2022)
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En Costa Rica, la atraccion de empresas extranjeras, especialmente aquellas dedicadas a la
alta y mediana tecnologia, ha sido considerada un factor clave para impulsar el desarrollo
economico y el crecimiento del pais.

Segun Medina (2016), este enfoque parte de la idea de que la Inversion Extranjera Directa
(IED) puede generar beneficios importantes al promover la creaciéon de encadenamientos
productivos verticales, es decir, relaciones entre las empresas multinacionales y los proveedores
locales. (Sanchez, 2024)

Sin embargo, la efectividad de estos encadenamientos depende en gran medida del tipo de
inversion extranjera que llega al pais y de la manera en que las empresas multinacionales se
integran con la economia local dentro de sus estrategias globales de produccién y abastecimiento.

Factores como los marcos regulatorios de cada industria y la capacidad del pais para
absorber nuevas tecnologias son determinantes para que esta integracion sea exitosa. (Sanchez,
2024).

Se ha observado que las empresas que llevan mas tiempo operando en Costa Rica tienden
a desarrollar relaciones mas estrechas con los proveedores nacionales, lo que demuestra que el
compromiso a largo plazo facilita una mayor integracién econdémica. Esto significa que mientras
mas consolidadas estén las empresas extranjeras en el pais, mayor sera su disposicion a colaborar
con productores locales y a transferir conocimientos y tecnologia. (Sanchez, 2024)

A pesar de las oportunidades que esto representa, también existen desafios importantes que
impiden el desarrollo pleno de encadenamientos productivos sélidos. (Sanchez, 2024)

En sectores de alta tecnologia, como el de dispositivos médicos y equipos electronicos, las
empresas suelen depender de insumos altamente especializados que solo pueden obtenerse en

mercados internacionales. Por esta razon, su relacion con proveedores locales es limitada. En
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cambio, los sectores menos tecnificados tienden a tener una mayor vinculacion con la produccion
nacional, ya que utilizan materiales y servicios disponibles localmente. (Sanchez, 2024)

Esta diferencia refleja un desajuste entre las capacidades de las empresas locales y las
exigencias tecnologicas de las multinacionales, lo que reduce las oportunidades de generar
transferencia de conocimiento y valor agregado dentro de la economia costarricense.
(PROCOMER, 2024)

Las zonas francas en Costa Rica constituyen un régimen especial que busca atraer inversion
extranjera directa y fomentar la creacion de empleo, ofreciendo incentivos fiscales y aduaneros a
las empresas que deciden operar bajo este esquema. (PROCOMER, 2024)

Para poner en practicas las distintas actividades y poder instalarse y operar en una zona
franca, las empresas deben cumplir con una serie de procedimientos y requisitos legales, que
garantizan que las actividades realizadas cumplan con la normativa nacional y que los beneficios
otorgados sean utilizados de manera responsable y eficiente.

Procedimientos para la Instalaciéon de Empresas en Zonas Francas:

e Solicitud de Régimen de Zona Franca: El primer paso para cualquier empresa
interesada es presentar una solicitud ante la Promotora de Comercio Exterior
(PROCOMER), la entidad encargada de evaluar y otorgar los beneficios del
régimen. La solicitud debe incluir informacion detallada sobre la empresa, su
historial financiero, el tipo de produccion o servicio que ofrecerd, y la inversion
proyectada. (PROCOMER, 2024)

e Evaluacién y Aprobaciéon de la Solicitud: PROCOMER revisa la informacion
proporcionada y evalaa si el proyecto cumple con los criterios establecidos por la

ley, como la generacion de empleo, el aporte al desarrollo econdmico del pais y la
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capacidad técnica de la empresa. Esta evaluacion busca asegurar que las empresas
seleccionadas contribuiran positivamente al crecimiento econdémico y tecnologico
de Costa Rica. (PROCOMER, 2024)

Obtencion de Permisos y Licencias: Antes de iniciar operaciones, la empresa debe
obtener permisos y licencias adicionales que pueden incluir: permisos ambientales,
registros sanitarios, licencias de construccion y autorizaciones municipales. Cada
requisito asegura que la operacion cumpla con las normas locales y que su
instalacion no afecte negativamente al entorno y a la comunidad local.
(PROCOMER, 2024)

Formalizacion de la Inscripcion en la Zona Franca: Una vez aprobados los
permisos, la empresa formaliza su inscripcion en la zona franca, lo que le permite
acceder a los beneficios fiscales y aduaneros, como exoneraciones de impuestos
sobre la renta, impuestos de importacion y tarifas arancelarias. (PROCOMER,

2024)

Adicional también se encuentran los siguientes requisitos Legales para Operar en una Zona

Franca:

Cumplimiento con las Leyes Laborales y de Seguridad Social: Las empresas
deben garantizar que sus empleados tengan acceso a condiciones laborales
adecuadas, seguridad social y derechos reconocidos por la legislacion nacional.
Esto incluye el pago puntual de salarios, prestaciones y contribuciones a la
seguridad social. (PROCOMER, 2024)

Reportes y Control Financiero: Las empresas deben presentar informes

periddicos a PROCOMER sobre su produccion, exportaciones y cumplimiento de
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objetivos de inversion. Esta supervision asegura que los beneficios otorgados sean
utilizados correctamente y que las empresas contintien aportando al desarrollo
economico del pais. (PROCOMER, 2024)
e Responsabilidad Ambiental y Social: La operacion en una zona franca implica
respetar las regulaciones ambientales, evitando impactos negativos en el entorno.
Ademas, se espera que las empresas contribuyan al desarrollo de la comunidad local
mediante programas de responsabilidad social, formacion de capital humano y
generacion de empleo sostenible. (PROCOMER, 2024)
e Cumplimiento de la Normativa Comercial Internacional: Las empresas en
zonas francas suelen participar en mercados globales y deben cumplir con
estandares internacionales de calidad, normas de importacion/exportacion y
regulaciones comerciales, especialmente aquellas relacionadas con la transferencia
de tecnologia, propiedad intelectual y certificaciones de seguridad. (PROCOMER,
2024)
El cumplimiento de estos procedimientos y requisitos legales no solo garantiza la legalidad
y estabilidad de la empresa, sino que también tiene implicaciones financieras significativas. Por
ejemplo, los costos asociados con la obtencion de permisos, adecuacion de instalaciones,
contratacion de personal y mantenimiento de registros pueden variar dependiendo de las
fluctuaciones del tipo de cambio, especialmente cuando se requiere importar equipos o contratar
servicios internacionales. (PROCOMER, 2024)
Una depreciacion del coldn frente al dolar puede aumentar los costos en moneda local,

mientras que una apreciacion podria reducirlos. Por ello, la planificacion financiera debe
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considerar estos riesgos cambiarios desde la etapa inicial de instalacion hasta la operacion regular
de la empresa.

Desde un enfoque mas humano, los procedimientos legales buscan proteger tanto a los
empleados como a las comunidades locales. Cumplir con los requisitos legales asegura que los
trabajadores reciban salarios justos, acceso a seguridad social y formacion profesional.
(PROCOMER, 2024)

Ademas, los proyectos deben ser responsables con el medio ambiente y contribuir al
desarrollo local, fomentando relaciones positivas entre la empresa y la comunidad. Esta dimension
social es fundamental para que las zonas francas no solo generen beneficios econémicos, sino
también impacto positivo en la sociedad. (PROCOMER, 2024)

Al momento de realizar las transferencias de lineas de produccion, se tienen que llevar
distintos procesos complejos que combina aspectos técnicos, logisticos y financieros. Este proceso
implica mover no solo maquinaria y equipos especializados, sino también personal calificado,
insumos, tecnologia y conocimientos operativos de una planta matriz a una nueva ubicacion,
muchas veces en otro pais. (Gonzalez, 2024)

En el caso de Costa Rica, donde muchas empresas multinacionales operan en zonas francas,
estos factores adquieren especial relevancia debido a la dependencia del pais en importaciones y
en la inversion extranjera, asi como a la influencia del tipo de cambio entre el colon y el dolar
estadounidense sobre los costos del proyecto. (Gonzélez, 2024)

Factores logisticos:

e Transporte y traslado de equipos: La maquinaria y los equipos especializados
requieren de transporte especializado, seguros y logistica internacional. El traslado

puede implicar rutas maritimas o aéreas, dependiendo del tipo de equipo y la
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urgencia del proyecto. Las empresas deben considerar tiempos de transito, aduanas
y regulaciones locales, asi como posibles retrasos por factores externos como clima
o disponibilidad de transporte. (Alvarado, 2020)

Almacenamiento y manejo de materiales: Antes de la instalacion de la linea de
produccioén, los equipos y materiales deben ser almacenados correctamente para
evitar dafios o pérdidas. Esto requiere infraestructura adecuada y personal
capacitado, ademés de coordinacidon entre los proveedores, transportistas y la
empresa receptora. (Alvarado, 2020)

Instalacion y montaje de la linea de produccion: Una vez trasladados los equipos,
la instalacion debe cumplir con estandares de seguridad y eficiencia. Esto incluye
pruebas técnicas, calibracion de maquinaria, conexién de sistemas eléctricos y
adaptacion a las instalaciones locales. Errores o retrasos en esta etapa pueden
afectar toda la programacion del proyecto. (Alvarado, 2020)

Capacitacion del personal: La operacion de una linea de produccion requiere que
el personal local esté capacitado para manejar la maquinaria, seguir protocolos de
calidad y mantener la eficiencia de la produccion. Este proceso puede incluir visitas
de especialistas internacionales y programas de formacion que requieren

coordinacion logistica y planificacion. (Alvarado, 2020)

Asi también se desarrollan los siguientes factores financieros que involucra a la empresa:

Impacto del tipo de cambio: Muchos costos del proyecto, como la compra de
equipos, transporte internacional y servicios técnicos, estan denominados en
dolares estadounidenses. Las fluctuaciones del tipo de cambio entre el colon y el

doélar pueden aumentar o reducir los costos en moneda local. Una depreciacion del
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coléon aumenta el monto en colones necesario para pagar los mismos doélares,
incrementando el presupuesto inicial del proyecto. (Gonzalez, 2024)

e Costos de inversion y operacion: La transferencia de una linea de produccion
requiere una inversion significativa que incluye compra de maquinaria, adecuacion
de instalaciones, transporte, seguros y salarios del personal. Los costos operativos
continuos, como mantenimiento, energia y materias primas importadas, también
dependen de la estabilidad cambiaria. (Gonzalez, 2024)

¢ Riesgo financiero a corto y largo plazo: Las empresas deben considerar tanto el
riesgo transaccional a corto plazo, que se relaciona con pagos inmediatos y facturas
en moneda extranjera, como el riesgo econémico a largo plazo, que afecta los flujos
de efectivo y la rentabilidad de la operacion durante afos. Estrategias como
coberturas cambiarias (forwards), diversificacion de proveedores y planificacion de
presupuestos flexibles ayudan a mitigar estos riesgos. (Gonzalez, 2024)

e Presupuesto y planificacion: La correcta asignacion de recursos financieros
requiere una planificacion detallada que contemple todos los gastos asociados a
cada etapa de la transferencia. Esto incluye imprevistos por fluctuaciones del tipo
de cambio, retrasos logisticos o ajustes técnicos durante la instalacion. Una
planificacion robusta permite que la empresa cumpla con los plazos y objetivos sin
comprometer la viabilidad financiera del proyecto. (Gonzélez, 2024)

Por otro lado también existe dentro de la practica distintos bancos tanto publicos como
privados y casas de cambio las cuales aplican las distintas o bien propias tasas de compra y venta
para lo que corresponde el publico siempre y cuando éstas tienen que diferir del tipo de cambio de

referencia del Banco Central de Costa Rica, esta entidad utiliza el modelo BEER el cual busca
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estimar el tipo de cambio real de equilibrio, esto dentro del fundamento macroeconémico de largo
plazo que tenga el pais.

El BCCR Utiliza esta herramienta para estimar que el tipo de cambio actual de mercado no
se aleje mucho del punto de equilibrio lo cual facilita y resulta ser una herramienta analitica en las
cuales permite al Banco Central definir su posicidn tanto politica cambiaria como intervenciones,
asi también permite el informe de distintos estudios técnicos y reportes de la estabilidad financiera
actual.

El tipo cambio llega a ser sumamente fundamental para la economia de un pais y para los
distintos socios comerciales que haya, ya que todas aquellas actividades econdémicas que se
realicen dentro del territorio nacional van a depender directa o indirectamente del comportamiento
que pueda llevarse a cabo en relacion con el tipo de cambio.

Por lo que se puede definir que es un tipo de referencia que se utiliza en el mercado
cambiario para conocer qué tantas unidades monetarias del pais se necesitan pagar para obtener
una unidad monetaria en una moneda extranjera.

Otro papel que se involucra de forma constante es la toma de decisiones financieras es la
parte de la psicologia, a que las personas muchas veces se enfrentan a situaciones de presion o
estrés que pueden influir negativamente en la forma en que piensan y actian. (Salas, 2024)

Es comun cometer errores que pueden resultar costosos, especialmente cuando las
decisiones se basan mas en emociones o percepciones que en analisis racionales.

Cuando se trata de manejar dinero, las personas suelen cometer errores cognitivos, que son
fallas en el razonamiento o en la forma de procesar la informacion estos errores pueden llevar a

tomar decisiones poco acertadas. (Salas, 2024)
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Tenemos el exceso de confianza lo que llega a ocurrir cuando una persona tiene demasiada
confianza en sus propias habilidades o conocimientos, esta seguridad excesiva puede hacer que
subestime los riesgos o ignore informacion importante, lo que la lleva a tomar decisiones
equivocadas, en el ambito financiero, puede traducirse en asumir inversiones 0 compromisos sin
evaluar correctamente sus consecuencias. (Salas, 2024).

También existe el exceso de optimismo que llega a estar ligada con la anterior, sin embargo,
no significa lo mismo ya que lleva a ver oportunidades donde realmente hay riesgos. Estas
acciones llegan a sobreestimar los ingresos o los flujos de efectivo futuros, creyendo que todo
saldra bien, lo cual puede terminar generando pérdidas o fracasos financieros. (Salas, 2024).

El Sesgo de confirmacion ocurre cuando las personas buscan y analizan solo la informacion
que apoya sus creencias o decisiones previas, ignorando los datos que podrian contradecirlas lo
que ocasiona que se enfoquen solo en lo que quieren escuchar o ver, lo que impide hacer un analisis
completo y objetivo de la situacion.

Esta la afeccion heuristica que ocurre cuando las personas toman decisiones basadas
principalmente en sus emociones o intuiciones del momento. Aunque la experiencia y la intuicion
pueden ayudar, no deben reemplazar un analisis financiero formal y bien fundamentado, las
decisiones impulsivas suelen llevar a errores, especialmente en temas econdmicos donde los
resultados pueden ser costosos. (Salas, 2024)

Y, por ultimo, la falacia del jugador se da cuando una persona cree que un evento pasado
influird en el resultado futuro de manera inmediata. Por ejemplo, pensar que después de varias
pérdidas, la proxima inversion ser la mejor, pero en realidad, cada evento es independiente, y esta

creencia puede llevar a decisiones arriesgadas o sin fundamento.
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En conclusion, la psicologia influye profundamente en la forma en que las personas toman
decisiones financieras por lo que es de suma importancia reconocer y entender estos errores
cognitivos es fundamental para mejorar el juicio, reducir los riesgos y tomar decisiones mas
racionales y estratégicas en el ambito economico. (Salas, 2024)

Las actividades econdmicas al estar estrictamente relacionadas dependiendo de la
utilizacion del tipo de cambio, pueden llegar a presentar distintas repercusiones dentro de su
actividad financiera, esto esta estrictamente relacionado ya que si se adquieren productos o
servicios en la moneda extranjera, dependiendo de la variacion que se esté presentando se va a
necesitar una mayor adquisicion de la moneda extranjera para la compra o gastos que se tengan
que realizar en la moneda local, esto siempre y cuando se necesita hacer la conversion para
satisfacer lo que se necesita para continuar con la actividad econémica de la organizacion.

Cuando se afecta el tipo de cambio se le llega a conocer en términos tanto de depreciacion
como de devaluacion, cuando hablamos de la depreciacion esté relacionado y hace referencia al
aumento del tipo de cambio cuando esta proveniente de forma directa por el mercado cambiario y
lo que lo esta afectando, caso contrario en el término de la devaluacion éste se utiliza para hacer
referencia cuando existe un incremento del tipo de cambio que sabras un lado por las politicas
inclusivas del mercado cambiario.

Existe dos tipos de conceptos que estan relacionados al tipo de cambio, uno de ellos es el
tipo de cambio nominal el cual establece el precio de una moneda determinada representado en la
moneda deseada. Por otro lado, tenemos el tipo de cambio real el cual es una medida relativa que
esta relacionado directamente a los precios de los bienes y servicios que se adquieren en el exterior
con respecto a los precios de esos mismos bienes y servicios que se adquieren en el pais (BCCR,

2015).



44

El tipo de cambio nominal en Costa Rica ha sido controlado por distintos regimenes, para
el ano de 1960 a 1979 inicid por la primera etapa de tipo de cambio fijo y gestacion de crisis, para
el ano de 1980 a 1984 Estuvo en la etapa de manejo de crisis econémica, 1984 al 2006 en la etapa

de banda cambiaria y del 2006 a la fecha actualmente se encuentra en la etapa de flotacion

administrada.

Grafico 1 Tipo de cambio del colon costarricense 1983-2023

Variacion anual por tipo de cambio

(a) 1983-1993: fin de crisis e inicio de paridad reptante (b) 1994-2006: paridad reptante

4

Tpo de cambio
Tgo de cambio

g

—//
——
1984 1986 1988 1980 1992 1964 1995 1998 2000 2002 2004 2006
(€) 2006-2016: banda cambiaria (d) 2016-2023: flotacion administrada
QL / Qo
§ L /
s N o3 Lf\ )
: i M‘ \" , ‘
., » d |
- Y
" 2007 2008 2008 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2523

Fuente: Banco Central de Costa Rica
En el grafico anterior se muestran los distintos datos del cambio nominal de 1983 a partir
del primero de enero, se logra apreciar el periodo en el del manejo de la crisis economica y los

inicios de lo que corresponde la etapa de paridad reptante, luego en los primeros meses tenian la
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caracterizacion por la existencia de cuatro mercados cambiarios y por ende la unificacion de las
cotizaciones, asi también como el compromiso con el Fondo Monetario internacional.

En 1985 fue donde se empezo a aplicar todas aquellas devaluaciones periddicas del tipo de
cambio nominal, ademads ciertos ajustes de la paridad estaban contemplando diferenciales con
respecto a las tasas de inflacion.

Para marzo de 1992 este régimen fue actualizado para la correcta ejecucion de la flotacion
del tipo de cambio, esto resultd en efecto de una apreciacion ya que también contempla la
liberacion de la movilidad de los distintos capitales.

Asi también la estabilidad de las versiones de lo que corresponde el tipo cambio durante
los afios se muestra estable, esto es muy ventajoso para lo que corresponde este régimen, adicional
a esto en el informe de inflacion de febrero del 2007 (BCCR, 2007), contempla un alto costo
elevado financiero, como consecuencia esto aument6 la vulnerabilidad de lo que corresponde el
sistema financiero por lo que motivd a las autoridades del Estado al cambio inmediato de otro
régimen cambiario. (BCCR, 2020)

A partir del 2015 se integré de forma oficial el régimen de flotacion administrada, la cual
tiene como fin de que el Banco Central de Costa Rica no tenga definido de forma estructura el
compromiso con los distintos niveles del tipo de cambio, estas acciones se limitan con el fin de
evitar a futuro un cambio excesivo de lo que corresponde el tipo de cambio sin alguna accion que
no pueda verse afectado.

En lo que corresponde en los ultimos 5 afios han surgido distintos cambios en las cuales el
contexto econdomico del mundo ha resultado en cierta parte incierto y cambiante, lo cual ha

provocado que muchas organizaciones Tomen medidas preventivas en las cuales puedan tener un
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mejor manejo de sus finanzas y que puedan tomar accion ante alguna eventualidad que surja.
(BCCR, 2020)

Para lo que corresponde en el afio del 2018 el PIB mundial estaba con un aumento cercano
al 3.6%, en este periodo de tiempo existian dos tipos de riesgos para la parte del crecimiento
economico los cuales se llevo a cabo revisiones tanto de acuerdos comerciales y la parte de la
imposicion por parte de Estados Unidos, esto para abarcar todas aquellas tarifas y aranceles que
se estaban proyectando y que principalmente se importaban desde China, al momento de crear
estas acciones distintos paises alrededor del mundo se vieron obligados a crear distintas medidas
proteccionistas las cuales llegaron a repercutir a lo que corresponde el comercio a nivel global
generando asi la economia fuera a la baja en relacion al comercio y la inversion. (BCCR, 2020)

Hubo un punto en considerar es que a partir del 2019 la inflacion a nivel mundial empezé
a incrementar, asi también como la parte de los estimulos tanto fiscales como monetarios que se
adoptaron en el afio del 2017 provocaron presiones en relacion a la demanda, asi también hubo
ciertas caracteristicas en relacion a restricciones comerciales y de capacidades de produccion
menores correspondiente al incremento de los precios como los metales, el petroleo y los alimentos
que se comercializan a nivel mundial.

A partir del afio 2020, uno los efectos mas adversos que se llevaron a cabo y impactaron el
tipo cambio en una gran cantidad de paises esta relacionado con la pandemia del COVID-19, esto
reflejado directamente a todas aquellas medidas de restriccion tanto de las personas como de los
organismos, esta pandemia afectd directamente a todos aquellos puestos de trabajo y por ende la
caida de la parte financiera de las empresas. (BCCR, 2020)

Muchos gobiernos que tenian posiciones fiscales favorables activaron distintas medidas

para estimular la parte fiscal mediante la disminucién de los impuestos y los subsidios, lo cual
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llevo al siguiente proceso en la cual se produjeron recesiones econdmicas, hubo una caida en
cuanto a la forma incentivar las actividades economicas por medio del gasto publico y los
desbalances fiscales se empezaron a incrementar de forma considerable.

Por otro lado, los distintos bancos centrales del pais empezaron a implementar las politicas
monetarias expansivas y distinto los mecanismos de liquidez para los mercados financieros, esta
accion fue de forma positiva, pero al llevarse de forma prolongada genera distintos desequilibrios
econdémicos.

Para en este caso el Banco de Costa Rica se rige por medio de la politica monetaria
establecido en la ley 7558, la cual busca orientar de forma correcta las acciones de la politica

monetaria con el fin de lograr una inflacion baja y continiia como su meta principal

Grafico 2 Inflacion mundial segun el indice de precios al consumidor
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En este apartado se puede observar que el impacto pandemia y post pandemia resultd de

fuerte repunte en el afio 2021 y 2022 ya que esto esta relacionado directamente con la oferta global
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debido a la pandemia del COVID-19, esto se vio afectado por aquellas cadenas de suministros y
la reactivacion de la demanda presentada, de igual manera tenemos parte de lo que es la crisis
energética y la guerra Ucrania en el 2022 lo cual impacté de forma directa los precios tanto en los
combustibles como de los alimentos, provocando asi una inflacién nunca antes vista sobre todo
para paises emergentes y en América latina.

América Latina y el Caribe se logra percibir que destac6 como la region con una mayor
inflacion reflejando de forma vulnerable la parte que se afecta tanto estructurales como hay
choques externos, en cambio para el 2023 se visualiza el descenso, aunque de forma insuficiente

para volver a los indicadores previos a la pandemia. (BCCR, 2020)

Grafico 3 Crecimiento del PIB mundial
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Fuente: Informe Estado de la Nacion

Se logra evidenciar que la tendencia del 2010 al 2019 antes de la pandemia el crecimiento
mundial era estable el cual se mantuvo entre un 2.5% y un 4% lo cual permitia visualizar de forma
moderada y relativa, las economias avanzadas también presentaban un incremento moderado de 1

5% a dos 5%, en relacion a América latina los valores estuvieron cercanos al 0% esto por la razon
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principal de la caida de los distintos precios de materias primas y asi también como las crisis
fiscales en varios paises.

A partir del 2019 se empez6 a ver una innovacion considerable en las 3 areas visualizadas,
El PIB mundial tuvo una contraccion historica de alrededor del menos 3%, las economias
avanzadas bajaron hasta el 4% y América latina fue la que resultd con una mayor afectacion en el
2020 ya que reflejaba una caida del 7%.

A partir del 2021 el crecimiento empezé a apoderarse producto el efecto de la caida del
2019-2020, sin embargo, ha mantenido una desaceleracion en todas las regiones, se puede
observar que la volatilidad es principalmente en América latina debido a la dependencia que se
tiene por las materias primas, las debilidades fiscales y las bajas inversiones en cada pais.

Los distintos impactos globales han tenido un impacto importante en la economia que se
ha presentado en los ultimos 3 afos, la parte de la inflacion ha provocado que muchas
organizaciones tomen medidas en las cuales busca por medio de una persistencia inflacionaria no
se vean afectados la parte de la desaceleracion del crecimiento del PIB.

En los tltimos afios la economia local ha estado vinculada de forma positiva por medio del
incremento de la demanda externa, ya que cada vez se estd viendo impactado de forma positiva la
inversion extranjera y aumento del capital para nuevas empresas como lo son por ejemplo las
empresas transnacionales que buscan una relocalizacion de los centros de produccion que tienen
en otros paises o bien buscan aumentar su capacidad de produccion en los paises con una mejor
oportunidad de desarrollo.

Las exportaciones importaciones que realicen estas organizaciones resultan de mucha

favorabilidad a la economia del pais ya que generan un impulso mayor y generan distintos
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beneficios a la poblacion por medio de los productos manufacturados en los regimenes
establecidos para estas entidades.

La participacion de la fuerza laboral antes del efecto de lo que ocurrié con la pandemia,
estaba a niveles bastantes altos y apuntaba a que iba con un crecimiento oportuno, sin embargo,
actualmente dichos niveles se encuentran iniciando nuevamente desde abajo lo que visualiza que
hay un bloqueo o poca participacion en lo que respecta a la fuerza laboral en las organizaciones,
todo esto apunta directamente a que se ve impactado tanto por los factores reales como
estacionales.

Indicadores del mercado laboral
A) Tasa de desempleo y subempleo

Grafico 4 Tasa de desempleo
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Fuente: Banco Central, con informacion del Instituto Nacional de Estadistica y
Censos. (BCCR, Informe de Politica Monetaria, 2023, pag. 24)
Para ambos indicadores, el punto mas alto que llegaron a estar esta relacionado en el afo

2020, se puede observar que coincide con los graficos anteriores ya que fue por el efecto del
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impacto economico inicial que tuvo el COVID-19, luego de esto se ve una tendencia descendiente
para ambas areas lo que sugiere una recuperacion gradual del mercado laboral, esto debido a que
las personas han ido incorporandose al mercado laboral poco a poco.

Entre 2020 y 2023, las exportaciones influyeron de forma importante en el tipo de cambio
en Costa Rica. Durante esos afios, la demanda de los productos costarricenses en el extranjero
cambid bastante, lo que afecto6 la cantidad de dolares que entraban al pais, en el 2020 debido a la
pandemia, estas exportaciones bajaron por las restricciones y la menor demanda mundial lo que
redujo la entrada de divisas y provocé que el colon se debilitara frente al dolar.

En 2021 y 2022 las exportaciones comenzaron a recuperarse, especialmente en los sectores
tecnoldgico y agricola lo que aument6 la llegada de dolares al pais, y por ende ayudo a que el tipo
de cambio se estabilizara e incluso a que el colon se fortaleciera un poco. (Exterior, 2022).

Para 2023 el tipo de cambio se mantuvo mas estable, reflejando tanto la mejora en las
exportaciones como las medidas del Banco Central. En general, las exportaciones fueron un factor
clave en como se comportd el tipo de cambio en Costa Rica, ya que aportan gran parte de las
divisas y muestran el estado de la economia en medio de un contexto internacional cambiante.
(Exterior, 2022).

El Banco Central de Costa Rica tuvo un papel fundamental en la estabilizacion del tipo de
cambio del colén costarricense durante un periodo es especial debido al comportamiento de la
economia en su momento, por la incertidumbre econdmicay la influencia de factores externos que
se estaban presentando y impactaban en grandes proporciones al &mbito costarricense. (BCCR,
2020)

En 2020, la pandemia provoco una fuerte reduccion en las exportaciones y una caida en la

entrada de divisas al pais lo que involucro que muchas Tomaran medidas en las cuales estaba
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estrictamente referenciado al presupuesto que tenian para estos afios con respecto a las inversiones
que se realicen. Asi también, aumentd la demanda de dodlares debido a la necesidad de cubrir
importaciones necesarias para la correcta ejecucion de las actividades econdmicas de estas
organizaciones que dependen del dolar estadounidense, Por otro lado, también se ven involucradas
todas aquellas obligaciones financieras internacionales y pagos de deuda.

Esta combinacion de menor ingreso de dolares y mayor demanda gener6 presiones sobre
el tipo de cambio, causando que el coldon se depreciara y que surgiera una sensacion de
inestabilidad en los mercados financieros.

En base a lo que se presento, el Banco Central tomo un rol para mitigar los efectos de la
crisis y evitar fluctuaciones excesivas en el tipo de cambio, una de las principales acciones fue
intervenir directamente en el mercado cambiario mediante la compra y venta de ddlares, por ende,
estas intervenciones permitieron regular el flujo de divisas, equilibrando la oferta y la demanda,
lo que ayud6 a mantener el valor del colon dentro de rangos controlados.

El BCCR ajustdé de igual manera su politica monetaria para proteger la estabilidad
macroecondémica del pais. Entre las medidas implementadas se destacé la reduccion de la tasa de
politica monetaria, con el objetivo de estimular la economia nacional en un momento de
desaceleracion, disminuir las tasas de interés, se buscé incentivar el crédito y la inversion, lo cual
ayudo a sostener la actividad econdémica y a reducir la presion sobre el tipo de cambio.

Otro elemento importante fue la acumulacion de reservas internacionales, este proceso le
dio al Banco Central una herramienta adicional para actuar en momentos de volatilidad, ya que le
permitio disponer de suficientes recursos para intervenir en el mercado de divisas cuando fuera
necesario., con estas reservas, el BCCR pudo solventar las fluctuaciones abruptas del colon frente

al ddlar, transmitiendo confianza a los inversionistas. (BCCR, 2020)
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En una economia abierta como la de Costa Rica, donde las exportaciones, importaciones y
flujos de capital juegan un papel importante, las variaciones en el tipo de cambio pueden tener
efectos directos sobre la inflacion, los precios de los bienes importados y la competitividad de los
productos nacionales. Por eso, la intervencion oportuna del Banco Central fue esencial para evitar
que la crisis mundial del 2020 generara un impacto mayor en la estabilidad economica del pais.
(BCCR, 2020)

El BCCR actu6 como un pilar de estabilidad en medio de un entorno incierto, utilizando
tanto la intervencion cambiaria como la politica monetaria para mantener la confianza en la
moneda nacional, asi controlar las presiones inflacionarias y apoyar la recuperacion econdmica

posterior a la pandemia. (BCCR, 2020)
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B) Tasa de ocupacion y participacion
Grafico 5 Tasa de ocupacioén y participacion
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Fuente: Banco Central, con informacion del Instituto Nacional de Estadistica y

Censos. (BCCR, Informe de Politica Monetaria, 2023, pag. 24)

Se observa igual manera el impacto para los primeros meses del 2020 en el cual la tasa de
inactividad y la caida abrupta de la ocupacion y participacion por el efecto del COVID-19 en el
empleo, asi también para los afios 2021 y 2022 dicha economia se reactivo lo cual la tasa de
ocupacion y participacion empezaron en aumento, para lo que corresponde el afio 2023 la tasa de
participacion obtuvo un 58.3% y la tasa de ocupacion un 51.9% lo que se traduce que hay una
brecha de participacion y ocupacidon sin embargo no en todos los casos se esta abarcando la
busqueda de empleo y estos sean concluidos.

El término del entorno macroecondémico externo se empezaron a llevar a cabo distintos de
desafios en la economia costarricense durante el periodo del primer trimestre del 2023, por lo que

muchas compafiias tuvieron que tomar distintas acciones para evitar que haya una pérdida y un
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impacto econdémico financiero, la inflacion internacional para este periodo de tiempo se mantuvo
de forma baja en comparacion con lo presentado en el 2022, adicional a esto la economia se ha
visto en una disminucion considerable y todos aquellos mercados financieros que octava y tenian
un momento de inestabilidad esto principalmente por las tensiones de las entidades
gubernamentales en especiales de Estados Unidos y Europa.

La inflacion luego de este afio ha sido clave ya que se encuentra en una pendiente a la baja
de forma continua, con respecto a lo que es el Gobierno central este busca y contiene la
sostenibilidad de todas aquellas finanzas publicas lo que permite que haya un incremento en el
superavit primario y por ende un menor déficit financiero comparado con el 2022 para este afio.

En lo que corresponde todas aquellas transacciones tanto financieras como comerciales
alrededor del mundo, cuentan con una cuenta corriente de balance de pagos referentes al déficit,
esta cuenta tuvo una disminucion considerable con respecto a los 3 meses del previo afio, asi
también como el ingreso de distintos flujos de ahorro externo que sufragaron y permitieron
acumular distintas reservas.

Para el 20 de abril de ese afio, parte de las reservas internacionales fueron un 12.9% para
el PIB y un 127% para la forma del Fondo Monetario Internacional, ante dicha disminucién con
respecto a la inflacion se permitieron gestionar distintas politicas monetarias menos restrictivas.

2.2 MARCO CONCEPTUAL

Los distintos precios internacionales relacionada directamente a la parte de las materias
primas, en los ultimos 5 afios han tenido un impacto significativo en relacion con los precios que
estaban acostumbrados a darse, principalmente es debido tanto a la oferta como a la demanda que

se ha visto implementada esto por la razon principal del COVID-19 el en el ano 2020.
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Adicional a esto, también se presentd en el afio 2022 la guerra de Ucrania, lo cual empezo
a afectar a muchas compaiiias a nivel mundial ya que los precios de los bienes que se compraban
se estan viendo afectados de forma negativa y dichos precios se empezaron a aumentar a partir de
este afo, luego el paso del tiempo le reactivacion econdémica empezaron hacer de forma mas
agresiva, lo cual muchas empresas empezaron a tener impactos negativos ya que las cadenas de
suministro no daban abasto y por ende muchos costos asociados a esos traslados empezaron a
aumentar por el choque tanto de la demanda como de las materias primas principales en todo el
mundo.

La hipotesis generalizada es que los incrementos en precios de materias primas
eventualmente afectaran a los precios de los bienes intermedios y finales a través de la cadena de
suministros (Peersman, 2022). En la nota anterior se logra visualizar que implica de forma
empirica para el caso en Costa Rica, la economia en Costa Rica en si es baja en comparacion con
las economias mas de otros paises, parte de los impactos que se vieron afectados de forma directa
vienen estando en relacion lo que son las zonas francas en el pais.

Los precios de las materias primas sirven de indicadores principales para evaluar de forma
adelantada todas aquellas inflaciones que se pueden llevar a cabo en un determinado momento, de
acuerdo con World Bank Group (2020), los precios de los combustibles y de algunos metales
disminuyeron fuertemente en el primer semestre del 2020, estos se recuperaron a partir del tercer
trimestre de ese afio y emprendieron una tendencia creciente que fue observada inclusive hasta
finales del 2021. Aunado a esto, los precios de los combustibles y granos aumentaron a
consecuencia de la guerra en Ucrania que inicio en febrero del 2022. Por ejemplo, la inflacion de

precios al consumidor en 2021 fue del 4,7% en los Estados Unidos, del 4%, en promedio, en paises
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de la OCDE y de entre el 5% y el 10% en economias emergentes como Brasil, México y Colombia
(OECD, 2022).

El impacto directo que puedan tener las estimaciones de qué tanto puedan tener el efecto
de la inflacion a nivel de las materias primas, se tienen que abarcar distintas etapas en las cuales
son las que estan originando dicho efecto, entre ellas se puede mencionar verificar la parte del
origen de este efecto, asi también como el efecto del costo de produccion de ciertos materiales se
estan viendo afectados tanto para la produccion de los distintos bienes internos y como afectan al
consumidor final y inicial.

La inflacion se define como el aumento generalizado y sostenido de los precios de bienes
y servicios en una economia durante un periodo determinado. En Costa Rica, la inflacion puede
estar impulsada por factores internos, como el aumento en los costos de produccién, salarios y
demanda agregada, asi como por factores externos, como el incremento en los precios
internacionales de materias primas y productos importados. (BCCR, 2020)

Este fenomeno no solo afecta el poder adquisitivo de los consumidores, sino que también
repercute directamente en la estructura de costos de las empresas, especialmente aquellas que
dependen de insumos locales o importados, como es el caso de Terumo Neuro en la Zona Franca
Coyol.

El impacto de la inflacion en los costos de las materias primas es significativo. Los insumos
nacionales se encarecen debido al aumento en los costos de energia, transporte y servicios
asociados a su produccion.

Paralelamente, los materiales importados pueden volverse mas costosos por la
combinacion de inflacion local y la fluctuacion del tipo de cambio del colon frente al dolar. Esto

genera variabilidad en los costos y dificulta la planificacion financiera de la empresa,
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incrementando los riesgos de sobrecostos en la ejecucion de proyectos, como la transferencia de
una linea de produccion. (BCCR, Informe de Inflacion, 2023)

Ademas, la presion sobre los margenes de ganancia puede obligar a la empresa a absorber
los aumentos o trasladarlos al precio final de sus productos, afectando su competitividad.
(Mecalux, 2022)

La transferencia de una linea de produccion implica varias etapas criticas, entre ellas la
planificacion y disefio del proyecto, la adquisicion de equipos y materiales, la instalacion y puesta
en marcha de la linea, y la capacitacion del personal. La inflacion puede afectar cada una de estas
etapas de manera directa. (BCCR, Informe de Inflacion, 2023)

Por ejemplo, los presupuestos establecidos en la planificacion pueden volverse obsoletos
rapidamente debido al aumento de precios, generando la necesidad de ajustes financieros. En la
adquisicion de insumos, los incrementos imprevistos en los precios pueden retrasar la compra de
materiales esenciales o la instalacion de equipos, afectando el cronograma del proyecto. Incluso
los recursos destinados a la capacitacion del personal pueden verse reducidos si los costos
generales aumentan, comprometiendo la calidad de la formacién. (SAP, 2022)

Para mitigar los efectos de la inflacion, las empresas pueden implementar diversas
estrategias. Entre ellas se incluyen la negociacion de contratos a largo plazo con proveedores que
fijen precios durante un periodo determinado, la diversificacion de la base de proveedores para
evitar la dependencia de un solo origen, la optimizacién de procesos para mejorar la eficiencia
operativa y reducir desperdicios, y el uso de coberturas financieras que protejan frente a la
volatilidad de los precios de las materias primas. Estas medidas permiten que la empresa mantenga
la eficiencia y la competitividad en la ejecucion de proyectos de transferencia de produccion,

incluso en contextos inflacionarios elevados. (BCCR, Informe de Inflacion, 2023)



59

La flexibilidad de los precios también surge como un efecto que se puede llevar a cabo con
las distintas entidades para validar qué tanto afecta un producto final, hoy llegue el momento de
verificar dichos costos los precios impactan de forma directa y pueden intensificaran el costo
directo y por ende a afectar la parte financiera de una compaiiia que dependa de los costos el precio
en el extranjero.

El riesgo cambiario, también conocido como riesgo de tipo de cambio, se refiere a la
posibilidad de que una empresa experimente pérdidas debido a fluctuaciones en el valor de las
monedas extranjeras frente a su moneda local.

Este riesgo es especialmente relevante para empresas multinacionales que operan en
mercados internacionales o poseen activos denominados en monedas extranjeras. Las variaciones
en las tasas de cambio pueden afectar tanto los flujos de efectivo como la rentabilidad de las
operaciones, especialmente cuando se realizan transacciones en divisas distintas a la moneda
funcional de la empresa. (Republica, 2024)

Para las empresas que importan insumos o exportan productos, el riesgo cambiario puede
tener un impacto directo en los costos y en la competitividad. Por ejemplo, una apreciacion de la
moneda local frente al dolar puede abaratar los costos de los insumos importados, pero también
puede reducir la competitividad de los productos exportados al encarecer su precio en los mercados
internacionales.

Por otro lado, una depreciacion de la moneda local puede aumentar los costos de los
insumos importados y mejorar la competitividad de los productos exportados, pero también puede
afectar negativamente los margenes de ganancia (Republica, 2024)

Existen diversos tipos de riesgo cambiario que las empresas deben gestionar. El riesgo de

transaccion se refiere a las transacciones comerciales realizadas en una moneda extranjera, donde
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las fluctuaciones entre el momento de la contratacion y la liquidacion pueden afectar el valor final
de la operacion.

El riesgo de conversion afecta a empresas que consolidan estados financieros de filiales
extranjeras, ya que las variaciones en las tasas de cambio pueden influir en el valor de activos,
pasivos, ingresos y gastos al convertirlos a la moneda funcional de la empresa matriz. (Republica,
2024)

El riesgo econdmico se refiere al impacto de las fluctuaciones en las tasas de cambio sobre
la competitividad a largo plazo de la empresa, afectando la demanda de productos y los costos de
produccion

Se han realizado distintos estudios relacionados al tema de la inflacion y su impacto en los
productos de materias primas, Hoffmaister. (2000) revisan el efecto de los precios del petréleo
sobre la inflacion a través de modelos VAR. Los resultados indican que, en la década de los
noventa, un choque en los precios de los combustibles se transmite a la inflacion en una magnitud
de 1.20 (0,05%). Mas recientemente, Alvarez y Esquivel (2018) exploraron la existencia de
asimetria en el traspaso de los precios de las materias primas a la inflacion y la influencia que
puede tener en ello el nivel de competencia en el mercado interno.

Las zonas francas en Costa Rica han sido pilares fundamentales para el desarrollo
econdmico del pais, representando aproximadamente el 15% del Producto Interno Bruto (PIB) y
generando alrededor de 265,000 empleos directos e indirectos en 2024

Estas zonas han atraido el 74% de la inversion extranjera directa, concentrando empresas
multinacionales en sectores como dispositivos médicos, biotecnologia y manufactura avanzada.
Sin embargo, el entorno econémico global y las fluctuaciones del tipo de cambio han introducido

desafios significativos para las empresas que operan bajo este régimen.
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A pesar de los beneficios fiscales y aduaneros que ofrecen las zonas francas, las variaciones
en el tipo de cambio entre el coldon costarricense y el dolar estadounidense pueden afectar
directamente la rentabilidad y competitividad de estas empresas.

Las empresas en zonas francas suelen generar ingresos en dolares estadounidenses, ya que
sus clientes internacionales establecen tarifas en esta moneda. No obstante, los costos operativos,
como el pago de salarios, servicios publicos y otros gastos, se realizan en colones.

Cuando el tipo de cambio se aprecia, es decir, cuando el valor del colon aumenta frente al
dolar, los costos en colones se incrementan, afectando negativamente la rentabilidad de estas
empresas

Por ejemplo, una empresa en zona franca que anteriormente destinaba el 32% de sus gastos
a la planilla, al apreciarse el colon, ese porcentaje aumento al 50%, lo que representa un desafio
significativo para su estabilidad financiera. (Delfino, 2024)

La apreciacion del colon también puede influir en la competitividad de las empresas
costarricenses en el mercado internacional por lo que un tipo de cambio mas alto puede hacer que
los productos costarricenses sean mas caros para los compradores extranjeros, reduciendo la
demanda y afectando las exportaciones. (Delfino, 2024)

Ademas, las fluctuaciones del tipo de cambio pueden tener repercusiones en el empleo, por
ende, para mitigar los efectos negativos, algunas empresas han implementado medidas como
bonos, subsidios y programas de capacitacion. Sin embargo, estas acciones pueden no ser
suficientes si las variaciones del tipo de cambio son significativas y sostenidas en el tiempo.

(Delfino, 2024)
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Ante estos desafios, las empresas en zonas francas deben adoptar estrategias de gestion
financiera que les permitan mitigar los riesgos asociados al tipo de cambio, algunas de estas

estrategias incluyen: (E&N, 2025)

Coberturas cambiarias: Utilizar instrumentos financieros que permitan fijar el
tipo de cambio para futuras transacciones, reduciendo la incertidumbre.

e Diversificacion de mercados: Ampliar la base de clientes en diferentes regiones
para reducir la dependencia de un solo mercado y distribuir el riesgo cambiario.

e Optimizacion de costos: Implementar medidas de eficiencia operativa que
permitan reducir los costos en colones, compensando el impacto de la apreciacion
del tipo de cambio.

e Negociacion de contratos en dolares: Siempre que sea posible, negociar contratos
con proveedores y empleados en ddlares para alinear los ingresos y egresos en la
misma moneda.

Mas alla de los aspectos financieros, es crucial considerar el impacto humano de las
fluctuaciones del tipo de cambio. Los empleados, especialmente aquellos con salarios en colones,
pueden ver afectado su poder adquisitivo si el tipo de cambio se aprecia significativamente. Esto
puede generar tensiones laborales y afectar la moral del personal. (E&N, 2025)

Ademas, las comunidades locales que dependen de las empresas en zonas francas para su
sustento pueden enfrentar desafios si estas empresas reducen personal o ajustan operaciones
debido a la presion financiera derivada de las fluctuaciones cambiarias. (E&N, 2025)

Durante la primera etapa de 2025 el ambito economico mundial se ha visto impactado
principalmente por las acciones que estd teniendo los gobiernos en términos tanto financieros

como econdmicos, Estados Unidos es 1 de los principales impulsadores de las economias que se
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ven alrededor del mundo sin embargo por medio de las ultimas politicas comerciales que se han
estado viendo impulsadas por el gobierno estadounidense, muchas compaiiias se han tenido que
tomar medidas ya que se crearon nuevas leyes arancelarias lo que restringe de forma mas directa
las transacciones de los comercios mundiales. (E&N, 2025)

Esto ha venido a provocar a nivel mundial que las proyecciones que se tenian por cada pais
se vieran afectadas, esto ha generado que se establezcan nuevos pronosticos, pero a la baja, un
claro ejemplo es que el Fondo Monetario internacional estaba con una proyeccion a inicios de un
2.8% lo cual lleg6 a representar 0.5% menos del pronosticado a inicios del afio. (E&N, 2025)

En Estados Unidos todas estas medidas arancelarias que se estan viendo implantadas en el
ambito de la economia mundial se veran afectados de forma directa a todos aquellos viernes que
son importados de forma directa en el pais, lo cual afectard de forma negativa todas aquellas
producciones que se realicen y el poder adquisitivo que van a tener los ciudadanos de forma
principal.

En el caso de Estados Unidos se estima una desaceleracion del crecimiento econémico qué
pasaria segtn el Producto Interno Bruto de 2.9% a 1.8% en el 2025, Esto debido principalmente
al impacto de dicha politica monetaria que fue estrictamente implementada con el fin de detener
la inflacidon que se esta viendo afectada, esto repercute de forma directa el pais y afecta a todos
aquellos paises que dependen de la economia de Estados Unidos.

El tipo de cambio real constituye una de las variables macroecondémicas mas relevantes
dentro del anélisis econémico, dado que influye directamente en la asignacion eficiente de los
recursos productivos entre los sectores transables, aquellos que participan activamente en el

comercio internacional, y no transables, orientados principalmente al mercado interno.
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El comportamiento de esta variable incide de manera significativa en la dindmica del
comercio exterior, afectando tanto el nivel de exportaciones como de importaciones. En términos
generales, una expansion del sector transable se asocia con un incremento en las exportaciones y
una disminucidn en las importaciones; sin embargo, considerando la restriccion de recursos dentro
de la economia, dicha expansion suele implicar una contraccion en la produccion del sector no
transable, reflejando el proceso de reasignacion sectorial del capital y del trabajo.

Las exportaciones pueden definirse como la demanda externa de bienes y servicios
producidos internamente. De acuerdo con los fundamentos del comercio internacional, dicha
demanda depende de los precios relativos y de la competitividad del pais.

En este contexto, una depreciacion del tipo de cambio real entendida como un aumento en
su valor genera una reduccion en el precio de los bienes nacionales expresados en moneda
extranjera, lo cual incrementa su atractivo para los agentes internacionales.

Este efecto promueve una mayor competitividad exportadora, favoreciendo la expansion
del sector externo, el dinamismo de la actividad econdmica y, en consecuencia, un aumento del
Producto Interno Bruto (PIB).

En contraste, las importaciones representan la demanda de bienes y servicios extranjeros
por parte de los residentes nacionales. Su comportamiento esta determinado por el nivel de
ingresos internos y por el precio relativo entre bienes importados y nacionales. Un incremento en
el tipo de cambio real eleva el costo de los bienes externos en términos de la moneda local,
reduciendo su accesibilidad y desincentivando su consumo.

Como resultado, se produce una disminucion de las importaciones, lo que impulsa la
produccion interna y fortalece la relacion positiva entre el tipo de cambio real y el crecimiento

economico.
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En este marco, los regimenes cambiarios adquieren una importancia central dentro de la
teoria y la politica econdmica, ya que determinan en gran medida la manera en que las economias
enfrentan los choques externos y las fluctuaciones del mercado. La eleccion de un régimen
cambiario sea fijo, flexible o intermedio responde a los objetivos macroecondomicos de cada pais,
orientados a promover la estabilidad de precios, el crecimiento sostenido y la estabilidad del
sistema financiero.

Por tanto, comprender la vinculacion entre los distintos regimenes cambiarios y el
desempefio econdémico resulta esencial para el andlisis macroecondémico. Este enfoque es
fundamental para alcanzar el objetivo general de la presente investigacion, que consiste en
examinar los regimenes cambiarios implementados en Costa Rica y su incidencia sobre la

inflacion y el crecimiento economico.

2.3 MARCO CONTEXTUAL

Esta investigacion tendra contemplado todas aquellas etapas en las cuales se ven de forma
directa o indirecta con respecto al cambio de las divisas del ddlar estadounidenses con respecto al
Colon costarricense en el periodo del afio 2025 en el proceso de la transferencia de una linea de
produccion ubicada en la empresa Terumo Neuro en la Zona Franca Coyol.

Se buscara alcanzar y verificar en una poblacion de aproximadamente 30 personas directas
que influyen directamente en los procesos de transferencia, asi como la parte financiera de la
compaiiia y todos los costos relacionados para llevar a cabo de forma exitosa la transferencia a la
linea de produccion de California EEUU a Costa Rica.

La empresa Terumo Neuro inicio sus operaciones en Costa Rica en el afio 2012 bajo el
nombre de Microvention, en ese afio se concentraba alrededor del 80% de la produccion mundial

de los productos neuro vasculares.
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En Septiembre del 2024 cambi6 de nombre a Terumo Neuro hola como parte del
crecimiento estratégico de la planta matriz de Japon, esto permitié aumentar el cuidado neuro
vasco dar y ampliar el portafolio de los productos que brinda la compafiia, busca siempre el
compromiso tanto la calidad como la innovacion para el desarrollo y los distintos dispositivos
médicos, actualmente cuenta con un portafolio de alrededor de 15 distintas familias de productos
tanto de su ensamble es como de productos terminados, brinda una empleabilidad para alrededor
de 2000 colaboradores en Costa Rica, siendo esto de 1500 para mano de obra directa y 500 para
personal administrativo.

Actualmente cuenta con 3 cuartos limpios que se distribuye en la Zona Franca coyol, en el
afno del 2020 adquiri6 un terreno nuevo en la Zona Franca coyol y por ende permitio la adquisicion
del cuarto limpio para una futura expansiéon de sus productos.

Mision:

Contribuir a la Sociedad a través del Cuidado de la Salud

Vision:

Terumo Neuro es lider de la industria en la creacion y comercializacion de tecnologias
innovadoras que ayudan a los cirujanos neurovasculares a preservar y restaurar la salud cerebral

de sus pacientes.
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La investigacion cientifica surge como una necesidad inherente del ser humano, motivada
por el deseo de comprender el mundo que lo rodea y de ofrecer explicaciones racionales,
fundamentadas y verificables a los problemas que surgen en la vida cotidiana. Desde tiempos
antiguos, la humanidad ha buscado respuestas a fendmenos naturales, sociales y tecnologicos, y
la investigacion se convierte en la herramienta principal para transformar la curiosidad en
conocimiento util. No se trata inicamente de recopilar informacion, sino de aplicar un proceso
riguroso, sistematico y metddico que permita analizar, interpretar y comprender los problemas de
manera profunda, generando conclusiones solidas y soluciones viables.

La investigacion cientifica no solo busca solucionar un problema particular, sino que
también contribuye al desarrollo del conocimiento existente, ampliando las fronteras del saber en
distintas areas. Cada estudio aporta informacion relevante que puede servir como base para
investigaciones futuras, fortaleciendo el entramado del conocimiento y facilitando la toma de
decisiones fundamentadas en evidencia. Ademads, en contextos sociales y econdmicos, la
investigacion permite disefar politicas, estrategias y proyectos que mejoren la calidad de vida de
las personas y fomenten el progreso de las comunidades.

Para llevar a cabo un proceso de investigacion de manera adecuada, es esencial establecer
un método claro y definido que guie todas las etapas del trabajo, desde la identificacion del
problema hasta la interpretacion de los resultados. Este método garantiza que cada paso se ejecute
de forma ordenada y coherente, permitiendo que los hallazgos sean validos, confiables y
aplicables. Sin un método estructurado, los resultados podrian carecer de rigor, comprometiendo
la validez de las conclusiones y dificultando la reproducibilidad del estudio.

Dentro de este marco, los enfoques de investigacion juegan un papel fundamental, pues

orientan la seleccion de estrategias, técnicas y procedimientos metodoldgicos mas adecuados para
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alcanzar los objetivos planteados. Por ejemplo, un enfoque cuantitativo permite medir y analizar
fenomenos de manera numérica, ideal para estudios estadisticos y mediciones precisas, mientras
que un enfoque cualitativo se centra en comprender experiencias, percepciones y contextos,
aportando una vision mas profunda y humana de los problemas estudiados. En muchos casos, la
combinacion de ambos enfoques, conocida como investigacion mixta, ofrece una perspectiva
integral, enriqueciendo los resultados y proporcionando un anélisis mas completo y equilibrado.
La investigacion cientifica debe entenderse no solo como un conjunto de técnicas y
procedimientos, sino como un compromiso ético y social, donde la busqueda del conocimiento se
realiza con responsabilidad, respeto y transparencia. Cada hallazgo, cada anélisis y cada
conclusidn contribuyen no solo al avance académico o profesional, sino también al bienestar de la
sociedad, al ofrecer herramientas para mejorar procesos, resolver problemas y tomar decisiones
informadas. En este sentido, la investigacion se convierte en un puente entre la teoria y la practica,
entre la curiosidad humana y la solucion de problemas reales, reafirmando su importancia como

motor del desarrollo y progreso social.
3.1 ENFOQUE

La investigacion cientifica representa una herramienta esencial para la identificacion y
resolucion de problemas complejos, mediante la aplicacion sistematica del método cientifico. Este
proceso no solo permite la generacion de conocimiento validado, sino que también fortalece el
desarrollo académico y profesional del investigador, al fomentar habilidades analiticas, criticas e
intelectuales necesarias para la comprension profunda de fendmenos especificos.

Desde el punto de vista metodologico, las investigaciones se clasifican en tres enfoques

principales: cuantitativo, cualitativo y mixto. Cada uno de estos enfoques responde a distintos
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objetivos, tipos de datos y marcos epistemoldgicos, lo que determina la forma en que se aborda e
interpreta el objeto de estudio.

Para el presente estudio se ha seleccionado un enfoque mixto, con el proposito de integrar
datos cuantitativos y cualitativos que permitan una comprension integral de los procesos de
transferencia de productos en una empresa de manufactura de dispositivos médicos ubicada en
Alajuela, Costa Rica.

En la fase cuantitativa se aplicaran encuestas estructuradas a clientes que hayan gestionado
transferencias nacionales e internacionales de dispositivos médicos. Complementariamente, se
contempla la realizacion de entrevistas semiestructuradas a usuarios frecuentes de estos servicios,
con el fin de explorar sus percepciones, experiencias y el impacto operativo que dichas
transferencias generan en la cadena de suministro y en la eficiencia logistica de la organizacion.

3.2 ALCANCE

Definir con claridad el alcance de la investigacion resulta fundamental para garantizar un
desarrollo metodolégico ordenado y eficiente. El alcance determina los limites del estudio,
especifica su utilidad y orienta la interpretacion de los resultados. Dentro de la literatura
metodologica, los alcances de investigacion mas utilizados son: exploratorio, descriptivo,
correlacional y explicativo. (UG, 2021)

e Alcance Exploratorio:

El alcance exploratorio se utiliza en investigaciones que buscan abordar problemas o
fendmenos que aun han sido poco estudiados o que presentan variables cuyo comportamiento no
ha sido previamente comprobado. Este tipo de investigacion no pretende ofrecer conclusiones
definitivas ni soluciones finales, sino mas bien proporcionar un primer acercamiento conceptual y

empirico al objeto de estudio. (UG, 2021)
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El propoésito principal del enfoque exploratorio es generar conocimiento preliminar,
identificar patrones, relaciones o tendencias iniciales y plantear hipdtesis que puedan ser
analizadas en investigaciones posteriores. Esto resulta especialmente util cuando el tema es
novedoso, complejo o cuando existen pocos antecedentes documentados que orienten la
investigacion. Por ejemplo, en estudios relacionados con nuevas tecnologias, cambios econémicos
recientes o fendmenos sociales emergentes, el alcance exploratorio permite comprender mejor el
contexto, establecer las variables relevantes y disefiar estrategias metodologicas mas precisas para
estudios futuros. (UG, 2021)

Ademas, la investigacion exploratoria cumple una funcién didactica y estratégica, ya que
ayuda al investigador a familiarizarse con el fendémeno, delimitar problemas especificos y
determinar la viabilidad de estudios mas detallados. Es comun que este tipo de investigacion
combine técnicas cualitativas y cuantitativas de manera flexible, adaptandose a la disponibilidad
de informacion y recursos, y buscando siempre obtener datos que aporten una comprension inicial
solida y coherente. (UG, 2021)

e Alcance Descriptivo:

El alcance descriptivo se enfoca en investigaciones cuyo objetivo principal es caracterizar
fenémenos, hechos o poblaciones mediante la recoleccion, registro, analisis e interpretacion
sistematica de datos. A diferencia del enfoque exploratorio, que busca un acercamiento inicial, la
investigacion descriptiva se centra en documentar y detallar las caracteristicas especificas de la
variable de interés, ofreciendo una representacion clara y organizada de la realidad estudiada. (UG,
2021)

Este tipo de estudio permite identificar tendencias, patrones y comportamientos
observables en un momento determinado, lo cual resulta fundamental para comprender como se

manifiestan ciertos fendémenos y establecer bases solidas para andlisis posteriores. Por ejemplo,
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en investigaciones relacionadas con empresas o economia, un estudio descriptivo podria examinar
como los cambios en el tipo de cambio afectan los costos operativos de las compaiiias en zonas
francas, detallando con precision los impactos sobre salarios, importaciones y presupuestos. (UG,
2021)

Ademas, los resultados de la investigacion descriptiva suelen apegarse rigurosamente a la
evidencia empirica, garantizando que las conclusiones se fundamenten en datos objetivos y
verificables. Esto aporta confiabilidad al estudio y permite que las observaciones sean utilizadas
como referencia para investigaciones futuras o para la toma de decisiones en el ambito practico,
como la planificacion financiera de proyectos, la implementacion de politicas empresariales o el
disefio de estrategias de mitigacion de riesgos.

e Alcance Correlacional:

El alcance correlacional se centra en investigaciones que buscan analizar la relacion
existente entre dos o mas variables dentro de un mismo contexto. A diferencia de los estudios
descriptivos, que se limitan a caracterizar fendmenos o comportamientos, los estudios
correlacionales intentan identificar patrones de asociacion y evaluar como los cambios en una
variable se relacionan con cambios en otra. (UG, 2021)

Es importante destacar que este tipo de investigacion no establece relaciones de causa y
efecto, es decir, no permite afirmar que una variable cause directamente cambios en la otra. Sin
embargo, si ofrece informacion valiosa sobre el grado de asociaciéon o correlacion entre las
variables, lo que puede ser util para predecir comportamientos o diseflar estrategias de
intervencion.

Por ejemplo, en el &mbito empresarial, un estudio correlacional podria analizar la relacion

entre las fluctuaciones del tipo de cambio y los costos operativos de una empresa multinacional
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en Costa Rica, mostrando como la variacion de una afecta los resultados financieros de la otra.
(UG, 2021)

Los estudios correlacionales utilizan métodos estadisticos para cuantificar la fuerza y
direccion de las relaciones, lo que permite identificar patrones significativos que no serian
evidentes mediante simples observaciones. Esta informacion puede ser fundamental para la toma
de decisiones estratégicas, la planificacion financiera o la implementacion de politicas de
mitigacion de riesgos, especialmente en contextos donde las variables econémicas y financieras
son altamente dinamicas y susceptibles a cambios externos. (UG, 2021)

e Alcance Explicativo:

Su objetivo es identificar las causas que originan determinados fendémenos y las
condiciones bajo las cuales se manifiestan. Se trata del nivel de alcance mas profundo, ya que
permite establecer relaciones de causalidad. (UG, 2021)

Con base en lo anterior, la presente investigacion se enmarca en un alcance exploratorio y
descriptivo. Exploratorio, debido a que aborda una variable poco comprobada en estudios previos;
y descriptivo, porque implica la sistematizacion, registro, andlisis e interpretacion de los datos
obtenidos. (UG, 2021)

En particular, se busca examinar el impacto del tipo de cambio dolar—colon sobre las
utilidades del proceso de transferencia de la empresa Terumo Neuro en Costa Rica, con el fin de
identificar si dichas variaciones representaron ganancias o pérdidas significativas en su desempefio
financiero.

3.3 DISENO

Considerando las tipologias de disefio de investigacion, a continuacion, se procede a

detallar cada una de ellas desde un enfoque mas directo. (UG, 2021)
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* Disefios no experimentales

En los disefios no experimentales no existe manipulacion intencionada de las variables
independientes. El investigador observa los fenomenos tal y como ocurren en su contexto natural,
con el propdsito de describirlos, analizarlos y determinar las posibles relaciones entre las variables,
sin intervenir en su desarrollo. (UG, 2021)

Estos disefios permiten obtener informacidn sobre los comportamientos o caracteristicas
de una poblacion en un momento determinado o a lo largo del tiempo. Se clasifican,
principalmente, en disefios transversales (o transaccionales) y longitudinales. (UG, 2021)

* Disefio transversal

Los disefios transversales se aplican cuando la recoleccion de datos se realiza en un inico
momento temporal. Este tipo de disefio resulta apropiado para describir variables y analizar su
incidencia e interrelacion en un punto especifico del tiempo.

Entre sus ventajas se encuentran su rapidez de ejecucion, bajo costo y facilidad para
implementar instrumentos como encuestas, entrevistas estructuradas o cuestionarios
estandarizados, asi como la posibilidad de combinar diversas técnicas de recoleccion de
informacion. (UG, 2021)

* Disefio longitudinal

Los disefios longitudinales se diferencian de los disefios transversales en que implican la
aplicacion de instrumentos o métodos de recoleccion de datos en dos 0 mas momentos distintos,
con el propdsito de observar y analizar como las variables cambian o evolucionan a lo largo del
tiempo. Este tipo de disefio permite a los investigadores detectar tendencias, patrones de
comportamiento y efectos de cambios en las condiciones del entorno, ofreciendo una vision mas

completa y dindmica del fenomeno estudiado. (UG, 2021)
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En el caso de la investigacién cuantitativa, los periodos de medicion suelen estar
claramente definidos desde el inicio del estudio. Esto permite una planificacion rigurosa y la
posibilidad de realizar andlisis estadisticos precisos sobre la evolucion de las variables,
comparando resultados de manera sistematica entre los diferentes momentos de medicion. Por
ejemplo, en estudios financieros, un disefio longitudinal podria evaluar como las fluctuaciones del
tipo de cambio afectan los costos operativos de una empresa a lo largo de varios trimestres o afios,
identificando tendencias y proyecciones. (UG, 2021)

Por otro lado, en la investigacion cualitativa, los momentos de observacion pueden ser mas
flexibles, adaptandose a las necesidades del estudio y al desarrollo del fenémeno. Esto permite al
investigador capturar cambios inesperados o profundizar en aspectos emergentes del contexto,
como la adaptacion de los trabajadores a nuevas lineas de produccion o la implementacion de
politicas financieras ante variaciones del mercado.

Con base en las caracteristicas metodoldgicas descritas, la presente investigacion adopta
un disefio no experimental de tipo transversal, dado que no se manipularan las variables
involucradas, sino que se analizaran los datos historicos del tipo de cambio.
Este disefio permite examinar la informacion registrada en fuentes oficiales y bases de datos
economicas con el fin de describir y comparar las etapas mas relevantes del comportamiento del
tipo de cambio, identificando tendencias y factores.
Al ser de caracter transversal, el estudio se centra en la observacion y analisis de los datos en
momentos determinados del tiempo, sin intervenir en su desarrollo, lo que garantiza la objetividad

y la validez de los resultados obtenidos. (UG, 2021)
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3.4 UNIDAD DE ANALISIS U OBJETO DE ESTUDIO

Para el desarrollo del presente estudio, la unidad de analisis se centra en el area financiera
de la empresa Terumo Neuro Costa Rica, con el proposito de evaluar el impacto del tipo de cambio
en el proceso de transferencia de una linea de produccion durante el afio 2025.

El analisis busca determinar cémo las fluctuaciones cambiarias influyen en los costos
asociados a la transferencia, incluyendo la adquisicion de equipos, materiales, servicios logisticos
y gastos operativos derivados del proceso.

De esta forma, se pretende validar el nivel de incidencia del tipo de cambio en los
resultados financieros del proyecto de transferencia, aportando informacion relevante para la
gestion estratégica, la planificacion presupuestaria y la toma de decisiones en futuras operaciones

de expansion o relocalizacion de lineas productivas dentro de la compaiiia.
3.5 POBLACION

La investigacion se sustentara en una poblacion compuesta por colaboradores cuyas edades
oscilan entre los 22 y 55 afios, pertenecientes a la empresa Terumo Neuro Costa Rica. Dicho grupo
serd descrito y caracterizado con mayor detalle a lo largo del desarrollo del estudio, considerando

variables demograficas y laborales relevantes para el analisis.
3.6 TIPO DE MUESTRA

Existen diversos tipos de muestras que pueden emplearse dentro de una investigacion, cada
una con caracteristicas y propositos especificos segln la naturaleza del estudio y la poblacion de
interés. En esta seccion se procedera a describir las principales tipologias de muestreo v,
posteriormente, se especificara el tipo de muestra seleccionado para la presente investigacion,

justificando su pertinencia en funcion de los objetivos y del disefio metodologico establecido.
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3.6.1 Muestras probabilisticas

La muestra probabilistica se caracteriza por emplear métodos de seleccion aleatoria,
mediante los cuales todos los elementos que conforman la poblacion tienen la misma probabilidad
de ser seleccionados. Este tipo de muestreo garantiza una mayor representatividad de la poblacion
y permite realizar inferencias estadisticas mas precisas y objetivas, reduciendo el sesgo en la
seleccion de los participantes y fortaleciendo la validez de los resultados obtenidos.

3.6.2 Muestras no probabilisticas

La muestra no probabilistica se determina principalmente a partir de la decision y criterio
del investigador o del equipo de investigacion, ya que la seleccion de los elementos no depende de
la probabilidad. En este tipo de muestreo, no es posible establecer con exactitud la probabilidad de
que una unidad de la poblacién sea incluida en la muestra.

Este enfoque es ampliamente utilizado en estudios de caracter exploratorio o descriptivo,
en los cuales la muestra se selecciona de manera no aleatoria, atendiendo a factores como la
disponibilidad, conveniencia o juicio profesional del investigador.

Dado que su representatividad estadistica es limitada, los resultados obtenidos mediante
este tipo de muestreo solo pueden generalizarse al grupo analizado, no a la totalidad de la
poblacion. Sin embargo, su aplicacion resulta valiosa para obtener informacion preliminar,
comprender fendémenos especificos o profundizar en contextos particulares donde el acceso a la
totalidad de la poblacion es restringido.

Con base en las caracteristicas metodoldgicas descritas, la presente investigacion empleara
una muestra no probabilistica, dado que la seleccion de los participantes no se realizara mediante

métodos de aleatoriedad, sino a partir del criterio intencional del investigador.
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En este caso, la muestra estara conformada por los gerentes de planta y el gerente financiero
de la empresa Terumo Neuro Costa Rica, quienes poseen el conocimiento técnico y la informaciéon
necesaria para aportar datos relevantes sobre el proceso de transferencia de la linea de produccion
y el impacto del tipo de cambio durante el afio 2025.

La eleccion de este tipo de muestra se justifica por el cardcter especializado de la
informacion requerida, la disponibilidad limitada de informantes clave y la necesidad de obtener
perspectivas estratégicas y financieras directas relacionadas con la investigacion. Este enfoque
cualitativo permite profundizar en la comprension del fenomeno estudiado, garantizando la
pertinencia y validez de los datos recolectados.

3.7 CRITERIOS DE INCLUSION Y EXCLUSION

Los criterios de inclusion y exclusion constituyen condiciones especificas que determinan
la elegibilidad de los participantes para formar parte de la muestra. Los criterios de inclusion
establecen las caracteristicas que deben cumplir los sujetos para ser incorporados en el estudio,
mientras que los criterios de exclusion definen aquellas condiciones que impiden su participacion.
Estos lineamientos permiten asegurar la pertinencia, coherencia y calidad de la informacién
obtenida, asi como minimizar sesgos y garantizar la validez de los resultados.

Tabla 1 Criterios de inclusién y Exclusion

Criterios de inclusion Criterios de exclusion
Empresas que planifican transferencias de Empresas que no contemplan
lineas de produccion entre paises en 2025 transferencias internacionales en su

planificacion 2025
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Proyectos que incluyen andlisis de impacto Proyectos que no consideran el tipo de

financiero por variaciones del tipo de cambio cambio como variable critica

Industrias que operan en zonas francas con Industrias que operan exclusivamente

alta exposicion al dolar en moneda local sin exposicion
cambiaria

Empresas que han registrado operaciones en Empresas que solo operan en colones

dolares en el periodo del ano 2025 costarricenses sin transacciones en

moneda extranjera

Proyectos que contemplan ajustes logisticos Proyectos que no modifican logistica
por fluctuaciones cambiarias ni costos por variaciones del tipo de
cambio

Fuente: “Elaboracion propia”, siguiendo la guia TFG 2021, Universidad Hispanoamericana.
3.7.1 Consideraciones éticas

El presente estudio se desarrolla como requisito para la obtencion del grado de Licenciatura
en Administracion de Negocios, con énfasis en Banca y Finanzas, y tiene como propdsito servir
de referencia para investigaciones o proyectos afines.

Las entrevistas y recopilacion de la informacidon se realizaron a través de llamadas
telefonicas o videoconferencias. Asimismo, se empled la técnica de observacion directa para
evaluar la cantidad de proyectos similares en la empresa y con comparaciéon a previas

transferencias. Otro instrumento utilizado para la recoleccion de informacion fue un cuestionario
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digital disefiado en Google Forms, de caracter confidencial y andnimo, aplicado a una muestra de
40 participantes.

El cuestionario incluyé informaciéon clara sobre el objetivo académico del mismo y el
proposito general de la investigacion, con el fin de que los participantes tuvieran pleno
conocimiento del estudio en el que estaban colaborando.

3.8 INSTRUMENTOS DE RECOLECCION DE INFORMACION

Segun la guia de la Universidad Hispanoamericana, un instrumento de recoleccion de datos
se define como cualquier recurso que el investigador emplea para aproximarse a los fenomenos y
extraer informacion relevante de los mismos. La adecuacion de un instrumento se determina por
su capacidad para recolectar datos que reflejen fielmente la realidad de las variables o categorias
objeto de estudio. Asimismo, todo instrumento de tipo cuantitativo debe garantizar niveles
adecuados de confiabilidad y validez (p.49).

En el desarrollo del presente trabajo de investigacion no resulta factible llevar a cabo una
prueba piloto del instrumento de recoleccion de datos, debido a la limitacion de tiempo disponible,
ya que el proceso de elaboracion de la tesis debe completarse en un periodo maximo de cuatro
meses.

Tal como se menciond previamente, la investigacion contempla una muestra de caracter
mixto, por lo que se recurrira al uso de diversos instrumentos de recopilacion de informacion, los
cuales permitiran obtener datos suficientes y pertinentes que servirdn como base para el analisis y
desarrollo del estudio.

A continuacion, se presentan los instrumentos que se emplearan en la investigacion:

e Encuesta
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Para la recoleccion de datos de caracter cualitativo se aplicard una encuesta dirigida a
personal directo e indirecto que haya estado involucrado en los procesos relacionados con las
transacciones financieras en Terumo Neuro Costa Rica. El objetivo es identificar la frecuencia con
la que se realizan este tipo de operaciones y determinar su impacto en los resultados financieros
de la empresa. La encuesta se implementara mediante la plataforma Google Forms y se aplicara a
una muestra de 40 participantes.

e Entrevista

Se coordinard la realizacion de entrevistas con personal principalmente administrativo y de
la gerencia financiera de Terumo Neuro Costa Rica, con el fin de obtener informacion detallada
sobre la cantidad de transacciones realizadas y los procedimientos empleados. Asimismo, se busca
conocer como se gestionan las operaciones financieras relacionadas con pagos en moneda
extranjera, lo que permitira comprender con mayor precision el impacto de estas practicas en los
resultados de la empresa.

3.9 VARIABLES

De acuerdo con el diccionario, una variable puede definirse como una “cantidad que puede
experimentar variaciones en su valor”. Aplicando esta definicion al presente estudio, se entiende
por variable cualquier hecho, situacion o caracteristica que puede presentar cambios. Seglin
Echavarria (2016), “en un plan cuantitativo, este apartado es fundamental, ya que especifica la
informacion que se pretende recolectar” (p. 93).

3.9.1 Definicion conceptual
La definicion conceptual permite comprender qué se entiende por la variable dentro del

contexto de la investigacion. Se trata de una explicacion de caracter técnico o similar a la definicion
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de diccionario, que se adapta a los objetivos del estudio y orienta la interpretacion de la variable
(Echavarria, 2016)
3.9.2 Definicion operacional

La definicién operacional tiene como objetivo proporcionar criterios claros para la
medicion y evaluacion de la variable, facilitando la construcciéon de los instrumentos de
recoleccion de datos y su posterior analisis (Echavarria, 2016, p. 94).

Esta definicion establece los limites que permiten identificar y cuantificar los cambios que
pueda experimentar la variable, basandose en la experiencia del investigador y en el conocimiento
previo del tema, asegurando asi la precision y consistencia de los resultados obtenidos.

3.9.3 Variable #1: Variacion del tipo de cambio del colén costarricense frente al ddlar
estadounidense

o Definicién conceptual

La variacion del tipo de cambio del colon costarricense frente al dolar estadounidense se
entiende como el comportamiento fluctuante del valor relativo del colon respecto al dolar
estadounidense en el periodo 2023-2024. Estas fluctuaciones reflejan los movimientos del
mercado cambiario costarricense, el cual estd influenciado por factores econdémicos internos y
externos.

Entre los principales factores se encuentran la inflacion interna y externa, las tasas de
interés locales e internacionales, la oferta y demanda de divisas, la balanza comercial, los flujos
de inversion extranjera directa y de capital, asi como las politicas monetarias y cambiarias
implementadas por el Banco Central de Costa Rica (BCCR).

e Definicion operacional
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En la presente investigacion, la variable se mide mediante preguntas dirigidas a los
responsables de las transferencias financieras, donde en la pregunta nimero 1 se evalia la
frecuencia con la que se realizan las conversiones de dolares a colones; en la pregunta numero 2
se determina el tipo de cambio utilizado en cada transaccion,; en la pregunta numero 3 se identifica
el departamento responsable de autorizar y ejecutar las transferencias; en la pregunta numero 4 se
analiza el procedimiento o criterio aplicado para decidir el momento adecuado de realizar la
conversion; y en la pregunta nimero 5 se consideran los factores que influyen en la eleccion del
tipo de cambio para cada transaccion, tales como monto, urgencia o tasas de mercado.

3.9.4 Variable #2: Impacto del tipo de cambio en la ejecucion de transferencias de produccion
e Definicion conceptual

Se entiende por impacto del tipo de cambio al efecto que las variaciones del valor del colén
frente al dolar americano generan en los costos, tiempos y eficiencia de las etapas de transferencia
de la linea de produccion de Terumo Neuro Costa Rica, incluyendo la adquisicion de insumos,
traslado de equipos y pago de servicios asociados a la operacion.

e Definicion operacional

En la presente investigacion, la variable se mide mediante preguntas dirigidas al personal
responsable de las transferencias y coordinacion de la linea de produccion, donde en la pregunta
numero 1 se evalta la frecuencia de afectaciones en los costos debido a la fluctuacion del tipo de
cambio; en la pregunta numero 2 se identifica la etapa de la transferencia mas afectada por estas
variaciones; en la pregunta nimero 3 se determina el monto promedio de desviacion en costos
ocasionada por el tipo de cambio; en la pregunta nimero 4 se analiza si se aplican mecanismos de

cobertura o estrategias para minimizar el impacto de las variaciones; y en la pregunta nimero 5 se
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identifican los retrasos o ajustes en los tiempos de ejecucion de las etapas de la transferencia
ocasionados por cambios en el tipo de cambio.
3.9.5 Variable #3: Gestion y mitigacion de riesgos cambiarios
e Definicion conceptual
La gestion y mitigacion de riesgos cambiarios se refiere al conjunto de estrategias, politicas
y acciones implementadas por una organizacion o entidad econdémica con el fin de identificar,
evaluar y reducir los efectos adversos derivados de las fluctuaciones del tipo de cambio. Este
proceso busca minimizar la exposicion a pérdidas financieras ocasionadas por variaciones en el
valor de las monedas, garantizando la estabilidad economica y financiera de la institucién
¢ Definicion operacional
Para efectos del presente estudio, la variable gestion y mitigacion de riesgos cambiarios se
medira a partir del grado de aplicacion y efectividad de las estrategias implementadas por las
organizaciones para enfrentar la volatilidad del tipo de cambio. Esta variable se evaluara
considerando la existencia de politicas formales de cobertura, el uso de instrumentos financieros
derivados, el monitoreo periddico de la exposicion cambiaria, la capacitacion del personal en
gestion de riesgos y los resultados financieros asociados a las variaciones cambiarias, informacion
que sera obtenida mediante cuestionarios y entrevistas dirigidas a los encargados del area
financiera.

Tabla 2 Cuadro de operacionalizacion de las variables

Definicion
Objetivo especifico Variable Definicion operacional
conceptual
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Analizar como la
variacion del tipo de
cambio colon-dolar
durante 2025 afecta

los costos de la

transferencia de la

linea de produccién en

Terumo Neuro.

Evaluar como las
fluctuaciones del tipo
de cambio afectan la

planificacion,
ejecucion y costos de
la transferencia de la

linea de produccion.

Se obtendran
las
fluctuaciones
del colén
frente al dolar
y su impacto
en los costos
de la
transferencia

de produccion.

Impacto
financiero del
tipo de cambio

en la
transferencia

de producciéon

Se realizara
un estudio
para abarcar
las relaciones

de valor
entre el colon
costarricense
y el dolar
estadouniden
se que afecta
las
transacciones
financieras.
Se analizara
el efecto de
las
fluctuaciones
del colon
frente al
dolar sobre la
transferencia
de la linea de

produccion.

Se realizara una medicion
mediante la variacion del
tipo de cambio utilizada en
las transferencias de
fondos para la linea de
produccion y su efecto en

los costos asociados.

Se mediran por los
cambios en costos y
tiempos durante las etapas
de transferencia debido a
las variaciones del tipo de

cambio.
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Evaluar y establecer
estrategias de
mitigacion de riesgos

cambiarios

\Validar las
distintas
estrategias  de
mitigacion  de
riesgos

cambiarios

Se
contemplaran
las acciones
financieras
para reducir
el impacto de
las
fluctuaciones
del tipo de
cambio en la
transferencia
de la linea de

produccion.

Se van a investigas las
distintas implementaciones
de mecanismos que
minimicen los efectos
economicos de las
variaciones del tipo de
cambio durante el traslado de

la produccion.

Fuente: Elaboracion propia.

3.10 ESTRATEGIA DE ANALISIS DE LOS DATOS

Para la recoleccion de datos cualitativos, se utilizara un cuestionario de entrevistas
estructuradas, disefado para identificar las nuevas practicas y procedimientos empleados en las
operaciones de cambio de divisas dentro de la empresa. Este instrumento se aplicard a una muestra
de 40 participantes, con edades comprendidas entre los 22 y 55 afos, con el propdsito de obtener

informacion sobre sus percepciones, preferencias e intereses en relacion con los procesos

financieros y operativos involucrados en la transferencia de la linea de produccion.
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Los datos cuantitativos seran sometidos a un andlisis financiero riguroso, tomando como
base la informacion proporcionada por los encuestados, con el fin de evaluar numéricamente el
impacto de las variaciones del tipo de cambio en los costos y procedimientos de transferencia.

Todo el manejo de informacion se llevard a cabo bajo estrictos principios éticos,
garantizando la confidencialidad y anonimato de los participantes, asi como la proteccion de los
datos relacionados con la gestion financiera de la empresa, asegurando la integridad y fiabilidad

de los resultados obtenidos.
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4.1 ANALISIS FODA POR CUADRANTE

El andlisis FODA es una herramienta que nos permite evaluar las fortalezas, oportunidades,

debilidades y amenazas de una empresa, ayudando a comprender su situacion interna y externa.

En Terumo Neuro Costa Rica, este analisis serviria para identificar los puntos fuertes que

la diferencian en el sector médico, las areas internas que requieren mejora, las oportunidades de

crecimiento en el mercado local y regional, y las posibles amenazas externas.

Tabla 3 Analisis FODA por cuadrante

FO (Fortalezas + Oportunidades)

DO (Debilidades + Oportunidades)

Estrategia: Aprovechar ventajas internas para impulsar
oportunidades externas

Estrategia: Superar debilidades mediante el
aprovechamiento de oportunidades

Utilizar la ubicacion estratégica en Zona Franca Coyoly
los beneficios fiscales para fortalecer alianzas y redes
de proveedores dentro del ambito médico nacional.

Implementar estrategias de cobertura cambiariay
herramientas digitales que mitiguen elimpacto de la
fluctuacion monetaria.

Aprovechar la mano de obra calificada y la adaptacién
tecnoldgica para optimizar la digitalizacion logistica y el
control financiero.

Mejorar la coordinacion entre plantas con apoyo de la
digitalizacion de procesos logisticos.

Incrementar las exportaciones durante periodos de tipo
de cambio favorable, maximizando los margenes de
rentabilidad.

Usar los tratados comerciales y la reputacion de Costa
Rica para diversificar mercados y compensar los
efectos del tipo de cambio.

FA (Fortalezas + Amenazas)

DA (Debilidades + Amenazas)

Estrategia: Utilizar fortalezas para disminuir el impacto
de amenazas externas

Estrategia: Minimizar vulnerabilidades internas y
prevenir riesgos externos

Emplear los costos laborales competitivos y los
beneficios de zona franca para contrarrestar posibles
aumentos tributarios o fluctuaciones cambiarias.

Desarrollar un plan integral de gestién cambiaria que
incluya coberturas y diversificacién de monedas para
enfrentar la volatilidad del tipo de cambio.

Aprovechar la eficiencia tecnoldgica y estandarizacion
de procesos para sostener la competitividad ante la
presién regional de otros paises.

Fortalecer los canales de comunicacion y coordinacion
entre plantas para evitar retrasos y sobrecostos.

Utilizar la infraestructura modernay los servicios
logisticos del parque industrial para mitigar el impacto
de lainflacion o cambios comerciales.

Disefar estrategias de eficiencia operativa y control de
costos que amortiglien el impacto de posibles
reducciones en incentivos fiscales o alzas
inflacionarias.
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Fuente: Elaboracion Propia
4.2 RESULTADOS DE ENCUESTA

Durante el desarrollo de esta investigacion se llevd a cabo una encuesta dirigida a
colaboradores de la empresa Terumo Neuro, ubicada en la Zona Franca Coyol, Costa Rica. El
proposito principal de este instrumento fue recopilar informacidn y percepciones relacionadas con
el impacto que tiene la variacion del tipo de cambio del colén costarricense frente al dolar
estadounidense en los procesos de transferencia de produccion dentro de la empresa.

Esta encuesta form¢ parte de la fase de recoleccion de datos primarios y se aplico a un total
de 40 participantes, pertenecientes a diferentes areas operativas y administrativas vinculadas con
las etapas de transferencia, planeamiento, compras, finanzas y control de produccion. La seleccion
de los participantes permitid obtener una vision mas integral sobre como las fluctuaciones
cambiarias afectan tanto los costos de operacion como la planificacion y ejecucion de los proyectos
de transferencia tecnologica y de manufactura.

Los resultados obtenidos constituyen una fuente de informacion relevante para el analisis
del tema central, ya que reflejan la percepcion interna del personal respecto a los retos que surgen
a causa de las variaciones del tipo de cambio, asi como su influencia en la adquisicion de insumos
importados, en la estabilidad presupuestaria de los proyectos y en la toma de decisiones
estratégicas dentro de la organizacion.

En términos generales, la participacion de los 40 colaboradores fue fundamental, no solo
por la amplitud de las respuestas obtenidas, sino también por el nivel de compromiso mostrado
durante el proceso. Su aporte permitid identificar tendencias y puntos criticos que fortalecen el

analisis sobre como las fluctuaciones cambiarias pueden impactar los costos de transferencia, la
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eficiencia operativa y la competitividad de la empresa en un entorno econdémico cambiante como
el costarricense.

Figura 2 Nombre de personas encuestadas

N° Nombre
1|Alberth Bustos Mora

2|Ana Bianco Arias
3|Anthony Hernandez Gomez
4|Antony Guevara Vargas
5|Ericka Alvarado Lopez
6
7
8
9

Fabian Viquez Quesada
Ivannia Ramos Valerio
Keylor Sirias Robles

Marco Madrigal Sevilla
10|Maria Portuguez Chavarria
11|Marlen Murillo Fernandez
12|Randy Alpizar Murillo
13|Sharon Loria Nunez
14|Susana Morera Quiros
15|Yarleth Arias Avila
16|Brandon Vindas Jimenez
17|Reichel Fernandez Coto
18|Kyle Murillo Ocampo
19|Allison Monge Batista
20|Andrey Corrales Granados
21|Angie Ruiz Chacon
22|Aralys Sanchez Godoy
23|Brayan Arias Ocampo
24|Cecilia Chaves Delgado
25|Cesar Picado Ugalde

26| Christopher Morera Delgado
27|Daniela Viquez Salazar
28|Doris Ramirez Ramirez
29|Eduardo Solano Cespedes
30| Edwin Vargas Nunez

31|Elky Cordero Gamboa
32|Eveling Castillo Ordonez
33|Francini Ceciliano Cerdas
34|Javier Benavides Cascante
35|Karla Ledezma Araya
36|Karolay Garcia Gonzalez
37

38

39

40

Katherine Soto Prado
Kenia Alfaro Mesen

Keylin Miranda Artavia
Mailyn Rodriguez Gonzalez

Fuente: Elaboracion Propia

Segun se pudo verificar, se logro aplicar una encuesta a un total de 40 personas vinculadas

directamente con los procesos de transferencia de lineas de produccion en Costa Rica. Este
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ejercicio de recoleccion de datos representd un desafio considerable, principalmente debido a las
limitaciones de tiempo y espacio disponibles para llevarlo a cabo, lo que dificult6 en cierta medida
la obtencion de informacion mas amplia.

Antes de aplicar el instrumento, se inform¢ detalladamente a los participantes acerca de los
objetivos de la investigacion, explicando que el proposito principal era analizar las experiencias,
percepciones y cambios que se han presentado durante los procesos de traslado o transferencia de
una linea de produccion dentro de la organizacion.

Este contexto permitié que los encuestados comprendieran la relevancia del estudio y
brindaran respuestas mas conscientes y fundamentadas.

La muestra seleccionada, conformada por estas 40 personas, se defini6 de manera
intencional, considerando que todos ellos forman parte activa y directa en las etapas del proceso
de transferencia, ya sea en areas técnicas, administrativas o de gestion. Su participacion es
fundamental, pues representan a los principales actores y contribuyentes en la ejecucion de este
tipo de proyectos dentro de la empresa.

En conjunto, la informaciéon obtenida mediante esta encuesta constituye una base solida
para analizar el impacto, las mejoras y las dificultades asociadas a los procesos de transferencia,
asi como para identificar posibles oportunidades de optimizacién que contribuyan a una gestion

mas eficiente de las futuras lineas de produccion que se implementen en el pais.



93

Figura 3 Resultados de encuesta

¢Tiene los

¢Ha participado Tiempo de laborar en la

Género Ciudad Rango de edad entrenamientos

- H - H = en tunfevenuﬁ T n empresa n
1| Alberth Bustos Mora Hombre Operaciones Alajuela 20 afos a25anos  [Si Si Mas de 2 afios
2| Ana Bianco Arias Muijer Operaciones Heredia 20 afos a25atos  [Si Si Mas de 2 afios
3| Anthony Hernandez Gome{ Hombre Operaciones Alajuela 20 afos a25 afos  [MNo Si Mas de 2 afios
4| Antony Guevara Vargas  |Hombre Operaciones San Jose 20 afos a25anos  [Si Si Mas de 2 afios
S| Ericka Alvarado Lopez Muijer Operaciones Heredia 20 afios a25anos  [No Si Mas de 2 afos
6|Fabian Viquez Quesada |Hombre Ingenieria Heredia 30 afos a35afios  [No Si Mas de 2 afios
7|lvannia Ramos Valerio Muijer Ingenieria Alajuela 30anosa35afos [Si Si Mas de 3 afios
8|Keylor Sirias Robles Hombre Operaciones San Jose 20 afos a25 afos  [No Si Mas de 2 afios
3| Marco Madrigal Sevilla Hombre Ingenieria Heredia 25 anos a30anos  |Si Si Mas de 2 afios
10| Maria Portuguez Chavarria | Mujer Logistica Alajuela 25 anos a30anos  |Si Si Mas de 3 afios
11| Marlen Murillo Fernandez | Mujer Operaciones Heredia 20 afios a25anos | Si Si Mas de 2 afos
12| Randy Alpizar Murillo Hombre Ingenieria Heredia 25 anos a30anos  |Si Si Mas de 3 afios
13| Sharon Loria Nunez Mujer Administrativo (Gerencial San Jose 30afos a35anos  [Si Si Mas de 2 afios
14| Susana Morera Quiros Muijer Operaciones Alajuela 20 afos a25anos  |No Si Mas de 2 afios
15| Y arleth Arias Avila Muijer Operaciones San Jose 20 afios a25anos  |Si Si Mas de 2 afios
16| Brandon Vindas Jimenez |Hombre Ingenieria Heredia 30afiosa35anos  |Si Si Mas de 2 afios
17| Reichel Fernandez Coto | Mujer Logistica Alajuela 25 anos a30anos  |Si Si Mas de 3 afios
18| Kyle Murillo Ocampo Hombre Operaciones Alajuela 20 afos a25anos  |Si Si Mas de 2 afios
13| Allison Monge Batista Mujer Operaciones San Jose 20 afosa25anos  |[No Si Mas de 2 afios
20| Andrey Corrales Granados | Hombre Ingenieria Heredia 25 anos a30anos  |Si Si Mas de 3 afios
21| Angie Ruiz Chacon Mujer Administrativo (Gerencia) Heredia 30afosa35anos  |Si Si Mas de 3 afios
22| Aralys Sanchez Godoy Muijer Logistica Heredia 30 anos a35anos  [Si Si Mas de 2 afios
23| Brayan Arias Ocampo Hombre Ingenieria San Jose 30anosa35anos  |Si Si Mas de 2 afios
24|Cecilia Chaves Delgado | Mujer Operaciones Heredia 20 afosa25anos  |Si Si Mas de 2 afios
25| Cesar Picado Ugalde Hombre Ingenieria Alajuela 30anosa35anos  |[Si Si Mas de 3 afios
26| Christopher Morera Delgad{ Hombre Operaciones Heredia 20 anosa25anos  |Si Si Mas de 2 afios
27| Daniela Viquez Salazar Muijer Logistica Alajuela 25 anos a30anos  |Si Si Mas de 2 afios
28| Doris Ramirez Ramirez Muijer Administrativo (Gerencia) Alajuela 30afios a35anos  |Si Si Mas de 3 afios
23| Eduardo Solano Cespedes| Hombre Operaciones Alajuela 20 afos a25anos  |Si Si Mas de 2 afios
30| Edwin Vargas Nunez Hombre Ingenieria Heredia 30anosa35anos  [Si Si Mas de 2 afios
31|Elky Cordero Gamboa Mujer Logistica Alajuela 30anosa35anos  |Si Si Mas de 3 afios
32|Eveling Castillo Ordonez | Mujer Operaciones Alajuela 20 afos a25anos  |Si Si Mas de 2 afios
33| Francini Ceciliano Cerdas | Mujer Operaciones San Jose 25 anos a30anos  |Si Si Mas de 3 afios
34| Javier Benavides Cascantg Hombre Administrativo (Finanzas)| Heredia 40 afos aS0 afos | Si Si Mas de 3 afios
35|Karla Ledezma Araya Muijer Operaciones Heredia 25 anos a30anos  |Si Si Mas de 3 afios
36| Karolay Garcia Gonzalez | Mujer Logistica Alajuela 30anosa35afos  [Si Si Mas de 2 afios
37|Katherine Soto Prado Mujer Ingenieria Alajuela 25anosa30anos  |Si Si Mas de 2 afios
38| Kenia Alfaro Mesen Muijer Administrativo (Gerencia) Alajuela 30afos a35anos  |Si Si Mas de 3 afios
39| Keylin Miranda Artavia Mujer Operaciones San Jose 25anosa30anos  |Si Si Mas de 2 afios
40| Mailyn Rodriguez Gonzalez Mujer Ingenieria Heredia 25 anos a30anos  |Si Si Mas de 3 afios

Fuente: Elaboracion propia con base a resultados de encuesta

En la informacién anterior se puede constatar que los datos recopilados provienen
directamente de las personas que participaron y colaboraron en la investigacion, aportando
informacion valiosa y relevante sobre los procesos analizados. Gracias a la disposicion de estos
colaboradores, fue posible obtener datos concretos y representativos, los cuales permiten realizar
un andlisis més profundo de la situacion actual y de las percepciones existentes en torno a las

transferencias de lineas de produccion.
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De esta manera, la informacion suministrada constituye una base fundamental para la
interpretacion de los resultados, ya que refleja de manera fiel las experiencias, opiniones y
observaciones de quienes han estado involucrados directamente en dichos procesos. A partir de
estos datos, se busca identificar patrones, evaluar impactos y formular conclusiones sélidas que
contribuyan al cumplimiento de los objetivos planteados en la investigacion, generando asi un
aporte significativo para la mejora continua de las practicas empresariales relacionadas con la
transferencia de lineas de produccion.

Grafico 6 Genero de personas encuestadas

Genero

24

30
25
20

16

10

n

Hombre Mujer

m Hombre = Mujer

Fuente: Elaboracion propia con base a resultados de encuesta

En el grafico anterior se obtiene el recuento del nimero de participantes por género en el
cual se puede observar que 24 son mujeres y 16 hombres, las mujeres en este caso tienen una
mayor presencia significativa, esto sucede de forma similar en el total del personal directo que

tiene la compaiiia.
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Grafico 7 Provincia en las que viven las personas encuestadas
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Fuente: Elaboracion propia con base a resultados de encuesta

Se obtuvo una similitud en porcentajes de los que residen en la provincia de Alajuela y
Heredia, la empresa Terumo Neuro se encuentra ubicada en la provincia de Alajuela en la Zona
Franca Coyol, por lo que gran cantidad de su personal directo e indirecto reside principalmente en
estas 3 provincias, la compaiiia tiene el beneficio de subsidio de transporte, lo que permite brindar

grandes oportunidades a personas afuera de la provincia en la que se encuentra la compaiia.



96

Gréafico 8 Rango de edad de las personas encuestadas

RECUENTO POR EDAD

Fuente: Elaboracion propia con base a resultados de encuesta

La mayoria de las personas rondan entre los 20 a 25 afios en los cuales vamos a ver mas
adelante en las areas que se enfocan directamente, este rango de edad es el que predomina ya que
la compafiia brinda grandes oportunidades y beneficios para todas aquellas personas en
crecimiento laboral, igualmente tenemos 13 colaboradores de 30 a 35 afios, 11 colaboradores de
25 a 30 afios y y solamente un encuestado de 40 a 50 afios.

Adicional a esto se puede observar que la compaiia cuenta con un amplio rango de edades

en las cual les permite brindar dichas oportunidades a las personas.
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Grafico 9 Distribucion por dreas

DISTRIBUCION POR AREAS
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Fuente: Elaboracion propia con base a resultados de encuesta

Un alto porcentaje de colaboradores se puede observar en la parte de operaciones, ya que
predominan 18 de los 40 encuestados, la razén principal del porqué predominan estos encuestados
es porque es el personal directo que se ve impactado en los procesos de transferencias, asi también
tenemos 11 colaboradores del departamento de ingenieria que se encargan en conjunto con los de
logistica toda la gestion acerca de la maquinaria, instalaciones y traslado de equipos y materiales
a la nueva compaiia.

Por otro lado, tenemos la parte administrativa la cual cuenta con 5 colaboradores que

permiten darle la guia para que se concluyan los procesos de forma correcta.
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Grafico 10 Participacion en transferencias de lineas de producciéon

PREGUNTA: ¢HA PARTICIPADO EN
TRANSFERENCIAS?

v 24
34

Fuente: Elaboracion propia con base a resultados de encuesta

Del total de encuestados, el 85% ya ha participado en los procesos de transferencia de
lineas de produccion en mas de una ocasion, esto resulta muy factible para la compaiiia ya que
tiene personal altamente capacitado en transferencias posteriores las cuales resultan de muy buena
forma ya que facilitaran el proceso de traer una de produccion, asi también el 15% del total de
encuestados no tiene experiencia previa en dichas transferencias, sin embargo, mantienen un buen

porcentaje para brindar las oportunidades a los nuevos colaboradores.
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Grafico 11 Entrenamientos en procesos

PREGUNTA: (CUENTA CON LOS
ENTRENAMIENTOS SOLICITADOS?
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Fuente: Elaboracion propia con base a resultados de encuesta

El 100% de los encuestados en este trabajo, presentan todos los entrenamientos requeridos
segun el proceso de manufactura interno que tiene la compaifiia, esto es de suma importancia
porque la compafia se rige bajo las regulaciones de la FDA ( Administraciéon de alimentos y
medicamentos), la cual se encarga de validar todos los procesos y registros que se llevan a cabo
con el fin de garantizar que los productos que se manufacturan son seguros y confiables para el ser

humano.
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Grafico 12 Tiempo de laborar en la empresa
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Fuente: Elaboracion propia con base a resultados de encuesta

Se logra apreciar que alrededor de 26 colaboradores cuentan con mas de 2 afios en la
compafiia, y 14 colaboradores cuentan con mas de 3 afos de laborar en la empresa, esto permiten
que la compania tenga dentro de los procesos y las etapas de transferencias personal altamente
capacitado.

4.3 OBJETIVO ESPECIFICO #1

4.3.1 Variacion del tipo de cambio del colon costarricense frente al dolar estadounidense en

la empresa Terumo Neuro en Costa Rica.

El presente capitulo tiene como proposito dar a conocer los resultados obtenidos a partir
del analisis e interpretacion de los datos recolectados mediante el instrumento aplicado. Dichos
resultados se derivan del estudio de informacion recopilada en el contexto operativo de la empresa
Terumo Neuro Costa Rica.

Con base a esto permitiendo evaluar diferentes variables relacionadas con el desarrollo y
la implementacion del proyecto. Este andlisis busca determinar la viabilidad del proyecto, asi como

identificar los posibles resultados y mejoras que podrian alcanzarse en los procesos internos.
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Asimismo, los datos obtenidos facilitan una comprension mas profunda del entorno
organizacional y de los factores que influyen en el desempefio de la empresa. A través de este
estudio, se logra conocer aspectos relevantes sobre los colaboradores, su perfil laboral, asi como
otros elementos que inciden en la eficiencia y calidad del trabajo realizado.

Esto contribuye a tener una vision mas clara del contexto en el que se desarrolla la
investigacion y del impacto que puede generar la implementacion del proyecto en las diferentes
areas de la compaiiia.

Con base en este panorama, y comprendiendo mejor la dindmica interna de Terumo Neuro
Costa Rica, se presentan a continuacion los resultados obtenidos a partir del instrumento aplicado,

los cuales serviran como base para el analisis y las conclusiones posteriores.

Grafico 13 Tipo de cambio 2023-2024

Tipo de Cambio Délar (CRC) - Compra y Venta desde 2023
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En Costa Rica, en el afio 2023 y 2024 se ha presentado una evolucion con respecto al tipo
de cambio de dodlar estadounidense Frente al colon costarricense, esto varid tanto para la compra
y la venta de esta moneda, segun el grafico anterior se puede percibir que desde enero del 2023
hasta finales de 2024 a tenido esta tendencia.

Durante el periodo se puede observar una tendencia que estd enfocada directamente a la
baja con respecto al valor del dolar, lo que llega a representar que hay una apreciacion sostenida
correspondiente al Colén costarricense, esta tendencia se ve impactada directamente a la
combinacion de distintos factores tanto econdmicos, financieros y de impacto estructural que se
han venido influyendo directamente a lo que corresponde la oferta y demanda de estas divisas en
el mercado costarricense.

Para inicios del afno 2023 este tipo de cambio se encontraba muy por encima de los 580
colones por cada dolar, cifra que representaba 1 de los valores mas altos que se han visto
observados en los ultimos afios.

Este comportamiento estaba directamente relacionado con las distintas presiones
inflacionarias globales afectadas directamente por los efectos post pandemia, la guerra en Europa
del este y las distintas volatilidades que afectaron de forma directa todos los precios internacionales
del petroleo y las distintas materias primas para las organizaciones.

Conforme avanzo el afio, este tipo de cambio comenzd a obtener una disminucion
gradualmente, la cual se ubico cercano a los 540 colones por cada ddlar, esto correspondiente a
mediados del afio 2023, continud con esa tendencia a la baja hasta llegar a estar cerca de los 520
colones por doélar en los primeros meses del afio 2024.

Este efecto que se vio presentado permiti6 el fortalecimiento del Colon costarricense

gracias a varios factores estructurales que se empezaron a dar, 1 de estos efectos que se llegaron a
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presentar fue el impulso del turismo internacional tras la reapertura de las fronteras costarricenses
lo cual permiti6é que hubiera un ingreso en mayores proporciones de divisas al pais.

Este efecto de mejora se vio impactada principalmente en las temporadas altas entre
diciembre y abril, Por otro lado, también tenemos el efecto de El buen desempefio que obtuvieron
las exportaciones con referencia a las distintas zonas francas, principalmente en los sectores de los
dispositivos médicos y electronicos ya que estas industrias incrementaron la entrada de dolares al
sistema financiero nacional.

Un factor que contribuy6d de forma positiva fue la constante reduccion de los precios
internacionales de los combustibles y de las materias primas, esto permitidé que haya una
disminucion ante la necesidad de las divisas para las exportaciones, generando asi un superavit en
la balanza cambiaria.

Por otra parte, la politica monetaria implementada por el Banco Central de Costa Rica
desempefio un papel sumamente importante en la estabilidad del tipo de cambio, las medidas que
fueron dirigidas por esta entidad lograron controlar la inflacion esto en conjunto con todos aquellos
mantenimientos de las tasas de interés relativamente atractivas para las inversiones en colones.

Esto facilité y motivo a que haya una mayor preferencia por la moneda local y una menor
demanda de los dolares, fortaleciendo asi la posicion del colon costarricense frente al dolar
americano lo cual gener6 un entorno de mayor estabilidad cambiaria.

Lo que corresponde a lo largo del 2024 se llegaron a presentar distintas fluctuaciones
temporales en el comportamiento del tipo de cambio, entre los meses de abril y julio por ejemplo
se puede observar un ligero aumento ciento en el valor del délar con respecto al Colén, esta

afectando tanto la compra como la venta de esta divisa.
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Este aumento podria estar asociado a una mayor demanda estacional de las divisas por
parte de las empresas importadoras, asi también como los movimientos especulativos motivados
por las expectativas de los agentes econdmicos ante la posible variacion que se pudo haber llegado
a tener ante las tasas de interés internacionales, sin embargo, esta tendencia fue solamente
transitoria y el Colon llegd a retomar una posicion estable hacia el cierre del afio.

En el periodo comprendido del 2023 y 2024, se logro6 apreciar una reduccion sostenida del
tipo de cambio y también una menor volatilidad cambiaria, esto indicé un entorno financiero mas
estable ya que ese comportamiento haya tenido distintas implicaciones directas en los diferentes
sectores de la economia costarricense.

También ha favorecido al control de la inflacién interna, ya que al abaratar los bienes
importados se contribuy6 a mantener la estabilidad de los precios, también llegd a generar distintas
preocupaciones en el sector exportador, ya que el colon se presentaba mas fuerte lo cual llegaba a
reducir la competitividad de los productos nacionales en el mercado internacional al momento de
disminuir el margen de ganancias en dolares.

Desde una perspectiva macroecondmica, la apreciacion del Colon refleja la confianza de
los agentes econdmicos en la estabilidad del sistema financiero nacional y por parte de la gestion
monetaria del Banco Central de Costa Rica.

La mejora en la varianza cambiaria , el repunte del turismo y exportaciones, La reduccion
de la inflacion, permiti6 que se fortaleciera la posicion externa del pais.

De igual manera este escenario también plantea el reto de mantener un equilibrio entre la
estabilidad cambiaria y la competitividad externa, esto enfocado en el contexto global de tasas de

interés variables y la desaceleracion econdmica algunos socios comerciales dentro del pais.
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Este analisis del tipo de cambio del dodlar frente al Colon costarricense durante los periodos
2023 y 2024 evidencia una tendencia fortalecimiento del Colén costarricense, impulsaba
directamente por los factores estructurales como la recuperaciéon econdémica post pandemia, la
entrada de divisas por turismo y exportaciones de empresas médicas y de turismo y la estabilidad
macroecondmica general del pais.

Todo esto permitid6 que haya una evolucion positiva en el control de la inflacion y la
estabilidad financiera, aunque requiere un monitoreo constante por parte de las autoridades para
evitar impactos negativos en la competitividad de las exportaciones y en el crecimiento econdmico

a mediano plazo para futuros periodos.
Gréfico 14 Tipo de cambio por mes (Afio 2023)

Tipo de cambio por mes utilizado en Terumo Neuro - Afio 2023
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Elaboracion propia con base al tipo de cambio utilizado por Terumo Neuro en el afio 2023.

En el grafico anterior se muestra la variacion del tipo de cambio del dolar estadounidense
respecto al colon costarricense, utilizado por la empresa Terumo Neuro Costa Rica durante el

periodo comprendido entre abril de 2023 y marzo de 2024.
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A lo largo de este intervalo se observa una tendencia general a la baja, reflejando una
apreciacion progresiva del colon costarricense frente al dolar. Esta tendencia tuvo un impacto
directo en los costos, presupuestos y proyecciones financieras de la empresa, especialmente en
aquellos rubros vinculados con la importacion de insumos y la liquidacion de operaciones
internacionales.

Durante los primeros meses analizados, particularmente entre abril y junio de 2023, el tipo
de cambio se mantuvo en niveles elevados, alcanzando su punto maximo en junio con 546,31
por dolar. Este comportamiento pudo asociarse a un contexto econdmico nacional caracterizado
por una alta demanda de divisas y cierta incertidumbre internacional derivada de la inflacion global
y de las politicas monetarias restrictivas implementadas en Estados Unidos.

En este periodo, Terumo Neuro oper6 con un tipo de cambio alto, lo que probablemente
incrementd los costos de importacion de materiales médicos y tecnoldgicos, afectando
momentaneamente la rentabilidad operativa.

A partir de julio de 2023, el grafico refleja una reduccion gradual y sostenida en el tipo de
cambio, pasando de 544,88 en julio a 531,23 en diciembre del mismo afio. Este descenso puede
atribuirse a una mayor disponibilidad de divisas en el mercado nacional, impulsada por el
incremento en las exportaciones del sector de zonas francas —donde la empresa se encuentra
ubicada, asi como por el repunte del turismo internacional. Adicionalmente, la estabilidad
macroecondémica y el manejo prudente de la politica monetaria por parte del Banco Central de
Costa Rica (BCCR) contribuyeron a fortalecer el colon durante este periodo.

Ya para el ano 2024, el comportamiento del tipo de cambio mantuvo su tendencia
descendente. En enero, el valor se ubicé en ¢519,93 y continu6é disminuyendo hasta alcanzar

505,03 en marzo de 2024, representando una reduccion acumulada de aproximadamente €40 por
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dolar en menos de un afio. Este fortalecimiento del colon pudo deberse a varios factores: la entrada
continua de divisas producto del crecimiento del turismo, la recuperacion sostenida de la economia
local, y las decisiones de inversion de las operadoras de pensiones

y empresas exportadoras que optaron por vender ddlares ante la expectativa de estabilidad
cambiaria.

Para Terumo Neuro, esta apreciacion del colon significo una ventaja en términos de
adquisicion de insumos importados, ya que los costos en dodlares resultaron relativamente mas
bajos al convertirlos a moneda local. Sin embargo, también represent6 un reto para la conversion
de ingresos obtenidos en divisas, ya que un tipo de cambio més bajo reduce los margenes de
ganancia al repatriar o contabilizar ingresos en colones. Esta situacion obligé a la empresa a
mantener una planeacion financiera mas rigurosa, ajustando presupuestos y estrategias de

cobertura cambiaria para mitigar el riesgo derivado de la volatilidad del mercado.

Gréfico 15 Tipo de cambio por mes (Afio 2024)

Tipo de cambio por mes utilizado en Terumo Neuro - Afio 2024
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Durante el periodo del afio fiscal 2024 en la empresa Terumo Neuro, se abarcaron los meses
de abril 2024 a marzo 2025, durante este periodo la empresa ha utilizado un tipo de cambio
mensual en el cual sirvié de referencia para las transacciones y los registros contables, reflejando
tanto la variacion Del tipo de cambio tanto nacional como internacional y también las distintas
decisiones corporativas que tuvieron que llevarse influencia guiadas por estas fluctuaciones
cambiarias.

Los primeros meses del periodo, en especial abarcando de abril a julio 2024, se observa
Un aumento del Coldn costarricense por cada délar, aumentando en este periodo en alrededor de
22 colones en tan solo cuatro meses, este incremento se pudo haber atribuido a una mayor demanda
de los dolares, posiblemente relacionada a factores como el alza de los precios internacionales, las
distintas decisiones de politica monetaria de la Reserva Federal de Estados Unidos o a la necesidad
de importacion de estos insumos claves en la parte tecnoldgica y médica para la empresa.

Para Terumo Neuro Este escenario significé aumento directo de todos los costos de
importacion de los bienes necesarios para dicha operacion que se encontraban cotizados en los
dolares estadounidenses, impactando de forma directa los margenes financieros y la planificacion
operativa.

A partir del mes de agosto 2024, se empezo6 a presentar una disminucion progresiva del
tipo de cambio con respecto al dolar versus el Colon costarricense, esto se mantiene en tendencia
hasta diciembre de ese mismo afio, por lo que se puede hacer una comparacion de que el dolar
inicial de 525,25 colones En el mes de agosto a ¢ 507.50 colones En el mes de diciembre.

Esta tendencia a la baja se puede explicar por distintos factores econdmicos como lo son,

la intervencion del Banco Central de Costa Rica para el controlar la volatilidad del mercado
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cambiario, el mejoramiento de las exportaciones costarricenses que impactaron en el incremento
del ingreso de divisas al pais o bien una mayor confianza en la estabilidad econémica nacional.

La apreciacion del Colon genera un entorno mas favorable para las empresas en este caso
como Terumo Neuro en términos de reduccion de costos financieros asociados a las transacciones
en dolares, esta institucion del tipo de cambio reduce el costo en colones de las obligaciones en
moneda extranjera lo cual permite que haya mejoras en los margenes si los precios de venta se
mantienen constantes.

Durante los primeros 3 meses del 2025 la tendencia a la baja se mantuvo constante, sin
embargo, hubo pequeias fluctuaciones no tan cambiantes. En enero, el tipo de cambio se ubico en
504,39, alcanzando un minimo de 500,69 en el mes de marzo 2025, esto posterior al incremento
que hubo en febrero de 506.62.

Esta estabilizacion con pequefias fluctuaciones sugiere a una etapa en la cual el ajuste o el
equilibrio del mercado cambiario estaba haciéndose impactado, posiblemente derivada de la
moderacion de los flujos de capital, una menor incertidumbre externa o bien una mayor oferta
entre la demanda de las divisas.

Para Terumo Neuro Esta tendencia representa una oportunidad para consolidar su
planificacion financiera y ajustar los presupuestos conforme a una expectativa de mejor volatilidad

del tipo de cambio para futuros periodos.
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4.4 OBJETIVO ESPECIFICO #2

4.4.1 Impacto financiero que generan las fluctuaciones cambiarias sobre la planificacion,
ejecucion y cronograma de las etapas de transferencia de la linea de produccion,
considerando aspectos como adquisicion de materiales, contratacion de servicios y pagos a

proveedores internacionales.

Segun las etapas que la compania desarrolla dentro del proceso de transferencia de una
linea de produccion, estas se clasifican en las siguientes: disefio y desarrollo / validaciones,
planificacion y logistica de adquisicion de insumos, preparacion de planta e infraestructura,
produccién inicial, exportacion y ventas internacionales, y soporte postventa, mantenimiento y
repuestos.

Cada una de estas fases cumple un papel esencial en la correcta ejecucion del proyecto y
se ve influenciada, en mayor o menor medida, por las variaciones del tipo de cambio, las cuales
pueden impactar los costos, los tiempos de entrega y la rentabilidad general de la operacion. Por
ello, resulta indispensable analizar como estas fluctuaciones afectan cada etapa de manera

particular para tomar decisiones financieras y operativas mas acertadas.

Etapa: Disefio, desarrollo y validaciones

e Los componentes especializados, maquinaria de prueba, instrumentos de medicion y reactivos
importados pueden incrementar su precio si el colon se deprecia frente al dolar.

e Los equipos de validacion, documentacion técnica y certificaciones externas suelen cotizarse
en moneda extranjera, generando ajustes presupuestarios ante variaciones cambiarias.

e Un cambio en el tipo de cambio durante la fase de disefio puede modificar los costos planeados

del proyecto, afectando tanto la inversion inicial como la rentabilidad estimada.
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Etapa: Planificacion y logistica de adquisicion de insumos

e Los contratos de compra establecidos en moneda extranjera se vuelven mas costosos en caso
de una depreciacion del colon, afectando directamente el presupuesto del proyecto.

e Los tiempos de entrega internacional pueden alargarse si los proveedores ajustan precios o
retrasan envios por cambios en los costos globales.

e El costo del transporte internacional puede incrementarse si el precio de los combustibles y las
tarifas logisticas se ven influenciados por la variacion cambiaria.

e Ante la incertidumbre del tipo de cambio, la empresa puede optar por mantener inventarios
mayores como medida preventiva, lo cual implica un aumento en los costos de
almacenamiento y capital inmovilizado.

Etapa: Preparacion de planta, infraestructura y cuartos Limpios
e Los equipos técnicos, sistemas de flujo y unidades de climatizacion son importados y, por

tanto, sensibles a las fluctuaciones del tipo de cambio.

e Los materiales constructivos, recubrimientos y aislantes pueden depender de materias
primas importadas, lo que encarece la inversion si el colon pierde valor frente al dolar.

e Los servicios externos de instalacion, certificacion y validacion de ambientes controlados
también pueden estar cotizados en ddlares, elevando los costos generales del proyecto en
contextos de devaluacion.

Etapa: Produccion Inicial
e Una depreciacion del colén puede generar presiones inflacionarias que incrementen los

costos de servicios y mano de obra local.

e Los insumos importados, herramientas y repuestos utilizados durante la produccion inicial

pueden aumentar su costo, afectando los margenes de ganancia.
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e Si los productos fueron valuados con costos antiguos, cualquier incremento cambiario
reduce la rentabilidad esperada.

e Existe el riesgo de paros o retrabajos si los proveedores internacionales ajustan sus precios
o presentan demoras derivadas de la volatilidad cambiaria.

Etapa: Exportacion y ventas Internacionales

e (Cuando el coldn se debilita, los productos exportados se vuelven mas competitivos en el
mercado internacional, ya que resultan mas econdmicos en ddlares relativos.

¢ Sin embargo, si los contratos de exportacion estan fijados en moneda extranjera con precios
estaticos, el aumento de costos internos puede reducir la utilidad.

e Los costos logisticos internacionales, como el flete o los impuestos de importacion en el
pais de destino, pueden verse afectados por los movimientos del tipo de cambio y alterar
los margenes netos.

Etapa: Soporte, mantenimiento y repuestos

e Los repuestos y materiales importados utilizados para mantenimiento o garantias pueden
encarecerse ante una depreciacion del coldn, elevando los costos de servicio.

e El servicio postventa internacional requiere mantener estandares uniformes; si los costos
operativos aumentan sin posibilidad de ajustar precios, se puede afectar la capacidad de

respuesta y la rentabilidad de la operacion.
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Figura 4 Estado de situacion financiera, andlisis vertical periodo 2023

TERUMO COSTA RICA
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADO
Activo corriente Vertical Dec_2023
Bancos 480%| € 4745652091
Cuentas por Cobrar Relacionadas 851%| € 8404662151
Otras Cuentas por cobrar 0.00%| € -
Inventario Materia Prima 20,77%| € 20 517 490 859
Inventario en transito 081%| ¢ 804 062 616
Otros inventarios 3.26%| € 3220526 167
Inventario Producto en Proceso 6,40%| € 6319070622
Inventario de Producto Terminado 10,76%| € 10630 166 838
Gastos Prepagados 0.24%| € 232 465 954
Total Activo corriente ¢ 54 874 097 298
Activo no corriente
Terrenos 231%| € 2277107 165
Edificios 21,96%| € 21687 495 515
Depreciacion Acumulada -17.61%|-€ 17 390 615 626
Mejoras a la Propiedad Arrendada 13.41%| € 13241506 181
Maquinaria y Equipo de Manufactura| 16,98%| € 16 769 440 496
Mobiliario y Equipo de Oficina 153%| € 1510023 896
Equipo de Computo 065%| ¢ 639 089 844
Software 037%| ¢ 366 012512
Amortizacion Acumulada -0,34%|-¢ 333 041 449
Total Activo no corriente ¢ 38767018535
Otros activos
Depositos en Garantia y otros 0.35%| € 345 234 243
Construcciones en Proceso 485%| € 4785960928
Total Otros activos ¢ 5131195172
Total Activos 100,00%| € 98 772 311 005
Pasivos y patrimonio
Pasivos corrientes
Cuentas por Pagar 490%| € 4839071357
Cuentas por Pagar Relacionadas 190%| € 1878442709
Gastos Acumulados 6,72%| € 6640070 411
Intereses por pagar 017%| € 166 967 778
Total Pasivos corrientes € 13524 552 254
Pasivos no corriente
Prestamos a Largo Plazo 9.75%| € 9631840000
Total Pasivos no corriente € 9631840000
Patrimonio
Capital Social 0.00%| ¢ 1000
Capital Adicional Pagado 2,02%| € 1999999000
Utilidad del periodo 18,77%| € 18 543 228 230
Utilidad Acumulada 86,95%| € 85877915520
Dividendos pagados -31,19%|-¢€ 30 805 225 000
Total Patrimonio ¢ 75615918750
Total Pasivos y patrimonio 100%| € 98 772 311 005

Fuente: Elaboracion propia con base a la informacion de Terumo Neuro
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El andlisis vertical del estado de situacion financiera de Terumo Costa Rica al cierre del
2023 muestra una estructura solida y balanceada. El activo total ascendi6 a ¢98,772 millones, con
una mayor concentracion en el activo corriente 55.56%, reflejando una buena capacidad para
responder a obligaciones de corto plazo. Dentro de este grupo, los inventarios representan la
partida mas significativa, especialmente la materia prima 20.77% y el producto terminado 10.76%,
lo que evidencia la naturaleza productiva de la empresa y su enfoque en mantener un flujo continuo
de materiales para la manufactura.

El activo no corriente 39.24% estd compuesto principalmente por edificios 21.96%,
maquinaria y equipo de manufactura 16.98% y mejoras a la propiedad arrendada 13.41%, lo cual
confirma una fuerte inversion en infraestructura y tecnologia. Estos rubros respaldan la capacidad
productiva de la organizacioén y su compromiso con la eficiencia operativa, aunque la depreciacion
acumulada -17.61% refleja el desgaste natural de los activos. Ademas, las construcciones en
proceso 4.85% sugieren que la empresa continta desarrollando proyectos de ampliacion.

En cuanto a los pasivos, estos representan el 23.24% del total de activos, una cifra que
indica un nivel de endeudamiento bajo. Los pasivos corrientes 13.69% se componen
principalmente de gastos acumulados 6.72% y cuentas por pagar 4.90%, mientras que los pasivos
no corrientes 9.75% corresponden a préstamos a largo plazo, utilizados probablemente para
financiar inversiones estructurales sin comprometer la liquidez inmediata.

El patrimonio 76.76% muestra una posicion financiera muy favorable, destacando la
utilidad acumulada 86.96% y la utilidad del periodo 18.72%, lo que refleja una operacion rentable
y sostenible. A pesar del impacto de los dividendos pagados -31.19%, la empresa mantiene un

capital solido y una capacidad alta para reinvertir en su crecimiento.
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Figura 5 Estado de situacion financiera, andlisis vertical periodo 2024

TERUMO COSTA RICA
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADO
Activo corriente Vertical Dec_2024
Bancos 7.42%| € 8505469677
Cuentas por Cobrar Relacionadas 9.27%| € 10633949272
Otras Cuentas por cobrar 0.00%| € 0
Inventario Materia Prima 17,59%| € 20178 253671
Inventario en transito 0.45%| € 517 133 974
Otros inventarios 267%| € 3062189052
Inventario Producto en Proceso 429%| € 4918 469 266
Inventario de Producto Terminado 15,22%| € 17 454 003 865
Gastos Prepagados 061%| € 694 261 078
Total Activo corriente ¢ 65963 729 855
Activo no corriente ¢ -
Terrenos 1,99%| € 2277 107 165
Edificios 19.01%| € 21803 185 100
Depreciacion Acumulada -19.37%|-€ 22219 109 702
Mejoras a la Propiedad Arrendada 13.85%| € 15882 308 628
Maquinaria y Equipo de Manufactura| 20,97%| € 24 049 749725
Mobiliario y Equipo de Oficina 1,55%| € 1782030752
Equipo de Computo 126%| € 1445992575
Software 0.32%| € 370 657 074
Amortizacion Acumulada -0,32%|-¢ 365 163 609
Total Activo no corriente € 45026 757 707
Otros activos
Depositos en Garantia y otros 0.30%| € 345 234 243
Construcciones en Proceso 292%| € 3352251217
Total Otros activos € 3697 485 460
Total Activos 100,00%| € 114 687 973 022
Pasivos y patrimonio
Pasivos corrientes
Cuentas por Pagar 474%| € 5437612136
Cuentas por Pagar Relacionadas 207%| € 2376953818
Gastos Acumulados 8.45%| € 9687 322 261
Intereses por pagar de Corto Plazo 0.00%| € 2373071
Total Pasivos corrientes € 17 504 261 286
Pasivos no corriente
Prestamos a Largo Plazo 0.00%| € -
Total Pasivos no corriente [4 -
Patrimonio
Capital Social 0.00%| € 1000
Capital Adicional Pagado 1,74%| € 1999999 000
Utilidad del periodo 18.81%| € 21567 792 986
Utilidad Acumulada 91,05%| € 104 421 143 750
Dividendos pagados -26,86%|-€ 30 805 225 000
Total Patrimonio ¢ 97183711736
Total Pasivos 100%| € 114 687 973 022

Fuente: Elaboracion propia con base a la informacion de Terumo Neuro
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El anélisis vertical del estado financiero de Terumo Costa Rica al cierre del 2024 refleja
una estructura solida, con activos totales por 114,687 millones. El activo corriente representa el
57.5%, impulsado principalmente por los inventarios de materia prima 17.59% y producto
terminado 15.22%, lo que evidencia una estrategia orientada a garantizar la continuidad operativa.

El activo no corriente 39.25% se concentra en maquinaria 20.97% y edificios 19.01%,
confirmando la inversioén en infraestructura productiva. A pesar de la depreciacion acumulada -
19.37%, la empresa mantiene una base de activos fijos robusta.

Los pasivos representan solo el 15.26% del total de activos, concentrados en obligaciones
de corto plazo, lo que indica un bajo nivel de endeudamiento y una gestion financiera prudente.

Por su parte, el patrimonio 84.74% continua siendo el principal componente de la estructura
financiera, respaldado por una alta utilidad acumulada 91.05% y una utilidad del periodo del

18.81%, reflejando rentabilidad sostenida.
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Figura 6 Comparativo de resultados entre periodos de 2023 y 2024

TERUMO COSTA RICA
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADO
Activo corriente Vertical 2023 | Vertical 2024
Bancos 4.80% 7.42%
Cuentas por Cobrar Relacionadas 8,51% 9.,27%
QOtras Cuentas por cobrar 0,00% 0,00%
Inventario Materia Prima 20.77% 17.59%
Inventario en transito 0,81% 0,45%
Otros inventarios 3,26% 2,67%
Inventario Producto en Proceso 6,40% 4.29%
Inventario de Producto Terminado 10,76% 15,22%
Gastos Prepagados 0.24% 0.61%
Total Activo corriente
Activo no corriente
Terrenos 2,31% 1,99%
Edificios 21,96% 19.01%
Depreciacion Acumulada -17.61% -19,37%
Mejoras a la Propiedad Arrendada 13,41% 13,85%
Maquinaria y Equipo de Manufactura 16,98% 20,97%
Mobiliario y Equipo de Oficina 1,53% 1,55%
Equipo de Computo 0,65% 1,26%
Software 0,37% 0,32%
Amortizacion Acumulada -0,34% -0,32%
Total Activo no corriente
Otros activos
Depositos en Garantia y otros 0,35% 0,30%
Construcciones en Proceso 4,85% 2,92%
Total Otros activos
Total Activos 100,00% 100,00%
Pasivos y patrimonio
Pasivos corrientes
Cuentas por Pagar 4,90% 4.74%
Cuentas por Pagar Relacionadas 1,90% 2.07%
Gastos Acumulados 6,72% 8.,45%
Intereses por pagar de Corto Plazo 0.17% 0,00%
Total Pasivos corrientes
Pasivos no corriente
Prestamos a Largo Plazo 9.75% 0,00%
Total Pasivos no corriente
Patrimonio
Capital Social 0,00% 0,00%
Capital Adicional Pagado 2,02% 1,74%
Utilidad del periodo 18,77% 18,81%
Utilidad Acumulada 86,95% 91,05%
Dividendos pagados -31,19% -26,86%
Total Patrimonio
Total Pasivos y patrimonio 100,00% 100%

Fuente: Elaboracion propia con base a la informacion de Terumo Neuro.
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El analisis vertical comparativo muestra una mejora en la estructura financiera de Terumo
Costa Rica. El activo corriente aumentd de 55.5% a 57.5%, impulsado por mayores niveles de
inventarios, especialmente de producto terminado, que reflejan una estrategia de abastecimiento
mas solida.

El activo no corriente mantuvo su relevancia, con un incremento en maquinaria y equipo
de manufactura, lo que demuestra una inversion constante en capacidad productiva.

En cuanto a los pasivos, se evidencia una reduccion del endeudamiento, eliminandose las
obligaciones a largo plazo y concentrandose en pasivos corrientes de bajo nivel.

El patrimonio creci6 hasta representar el 84.7% del total de activos, sustentado por una alta

utilidad acumulada y una rentabilidad estable.
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Figura 7 Andlisis Horizontal balance general 2023-2024

TERUMO COSTA RICA
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADO
Activo corriente Dec_2023 Dec_2024 VA VR
Bancos ¢ 4745652091 | ¢ 8505469677 | ¢ 3 759 817 586 79%
Cuentas por Cobrar Relacionadas | €@ 8404662151 | @ 10633949272 | ¢ 2229 287 120 26.52%
Otras Cuentas por cobrar ¢ - ¢ ol¢ 0
Inventario Materia Prima € 20517490859 | € 20178253671 |-€ 339 237 187 -1,65%
Inventario en transito ¢ 804062616 | € 517133974 |-¢ 286 928 642 -35,68%
Otros inventarios ¢ 3220526167 | € 3062189 052 |-@ 158 337 115 -4.92%
Inventario Producto en Proceso ¢ 6319070622 | ¢ 4918469266 |-€ 1400601356 -22,16%
Inventario de Producto Terminado | € 10630166838 | € 17454003865 | € 6823 837 028 64.19%
Gastos Prepagados 4 232465954 | € 694261078 | € 461795 124 198.65%.
Total Activo corriente € 54874097298 (€ 65963729855 | € 11089 632 557 20%.
Activo no corriente
Terrenos ¢ 2277107165 | ¢ 2277107165 | ¢ - 0.00%
Edificios ¢ 21687495515 | € 21803185100 | € 115 689 585 0.53%
Depreciacion Acumulada -¢ 17390615626 |-@ 22219109702 |-@ 4 828 494 076 27.76%
Mejoras a la Propiedad Arrendada | € 13241506181 | @ 15882308628 [ @ 2640 802 446 19,94%
Maquinaria y Equipo de Manufactural € 16769440496 | @ 240497439725 | ¢ 7 280 309 229 43.41%
Mobiliario y Equipo de Oficina ¢ 15100238% | € 1782030752 | € 272 006 855 18.01%
Equipo de Computo ¢ 639089844 | ¢ 1445992575 | ¢ 806 902 730 126.26%
Software ¢ 366012512 | ¢ 370657074 | € 4644 563 1.27%
Amortizacion Acumulada -¢ 333041449 [-¢ 365 163 609 |-€ 32 122 160 9.65%
Total Activo no corriente ¢ 38767018535 (€ 45026757707 | € 6 259 739 172 16%
Otros activos
Depositos en Garantia y otros ¢ 345234243 | ¢ 345234243 | ¢ - 0,00%
Construcciones en Proceso @ 4785960928 | € 3352251217 |-@ 1433709711 -29,96%
Total Otros activos ¢ 5131195172 ([ ¢ 3697485460 [-€ 1433709711 -28%
Total Activos 100% 100%
Pasivos y patrimonio
Pasivos corrientes
Cuentas por Pagar ¢ 4839071357 | ¢ 5437612136 | ¢ 598 540 779 12,37%
Cuentas por Pagar Relacionadas ¢ 1878442709 | ¢ 2376953818 | ¢ 498 511 109 26.54%
Gastos Acumulados ¢ 6640070411 | ¢ 9687322261 | ¢ 3 047 251 850 45.89%
Intereses por pagar de Corto Plazo | € 166967778 | € 2373071 |-¢ 164 594 706 -98,58%
Total Pasivos corrientes € 13524552254 | € 17504261286 | € 3979709031 29%
Pasivos no corriente
Prestamos a Largo Plazo ¢ 9631840000 ¢ - |-€ 9631840000
| Total Pasivos no corriente ¢ 9631840000 ¢ - |-€ 96313840000
Patrimonio
Capital Social ¢ 1000 | ¢ 1000 | ¢ - 0.00%
Capital Adicional Pagado ¢ 1999999000 | ¢ 1999999000 | ¢ - 0.00%
Utilidad del periodo ¢ 18543228230 | € 21567792986 | ¢ 3 024 564 756 16.31%
Utilidad Acumulada ¢ 85877915520 | € 104421143750 | € 18543 228 230 21,59%
Dividendos pagados -@ 30805225000 |-€@ 30805225000 | € - 0.00%
| Total Patrimonio € 75615918750 | € 97183711736 | € 21 567 792 986 29%
Total Pasivos y patrimonio 100% 100%

Fuente: Elaboracion propia con base a la informacion de Terumo Neuro
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Durante el periodo 2023-2024, TERUMO Costa Rica mostrd un crecimiento general del
28% en sus activos totales, impulsado principalmente por un aumento del 20% en los activos
corrientes, especialmente en bancos, cuentas por cobrar y gastos prepagados. Este comportamiento
refleja una mejora en la liquidez y en la capacidad operativa, aunque el incremento en inventarios
y cuentas por cobrar sugiere la necesidad de vigilar la eficiencia en la gestion del capital de trabajo.

En cuanto al activo no corriente, se observé un aumento del 17%, destacando inversiones
en magquinaria, edificios y software. Esto indica una estrategia de expansion productiva y
tecnoldgica, fortaleciendo la infraestructura de la empresa. Por otro lado, los otros activos
disminuyeron debido a la finalizacion de construcciones en proceso, lo que también sugiere
consolidacion de proyectos previos.

Los pasivos corrientes crecieron un 29%, principalmente por mayores cuentas por pagar y
gastos acumulados, mientras que se elimind por completo la deuda a largo plazo, reduciendo
significativamente el apalancamiento financiero.

El patrimonio aument6 en un 28%, impulsado por utilidades del periodo y acumuladas, lo
que refleja una operacion rentable y sostenida. En conjunto, la empresa fortalecié su posicion
financiera, combinando expansion productiva con una mejora en su estructura de capital y

rentabilidad.
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Figura 8 Estado de pérdidas y ganancias 2023

TERUMO COSTA RICA
ESTADO DE PERDIDAS Y GANANCIAS 2023

Ventas totales 114 623 151 667
\entas intragrupo 114 623 151 667
Coste estandar de los productos 89 818 951 687
Beneficio bruto estandar 24 804 199 979|
Coste de ventas de terceros 78 280
Coste de venias entre empresas 797 288 336
Coste de ventas entre grupos de Terumo Americas 21 355 194
Coste de ventas intragrupo 89 000 229 878
Otros costes de mercancias 6 688 180 974
Beneficio bruto 18 116 019 005
Total de gastos generales y administrativos 53 938 214
Gastos operativos de R&D 51 008
Viajes de R&D 51 008
Administracion de la unidad de negocio 28 636 211
Personal adminisirativo 28 636 211
Amortizacion de intangibles 25 250 995
Beneficio operativo 18 062 081 801
Ingresos y gastos no operativos 1 363 013 346
Beneficio neto antes de impuesios 16 699 068 455
Provisién fiscal -
Ingresos netos después de impuestos 16 699 068 455
Participacion no dominante -
Ingresos netos después de la participacion no dominante 16 699 068 455

Fuente: Elaboracion propia con base a la informacion de Terumo Neuro

En 2023, Terumo Costa Rica obtuvo ventas totales de ¢114.6 mil millones y un beneficio
neto de €16.7 mil millones, con un margen neto del 14.6%, mostrando una operacion solida y
rentable. Si se analiza este resultado con base en el tipo de cambio de marzo de 2024 de €505.03
por dolar, se observa un impacto mas fuerte de la apreciacion del coldn, ya que este se fortalecid

alrededor de 6% frente al promedio de 2023 de ¢537.1 por dolar.
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Al convertir los resultados a ddlares con este tipo de cambio mas bajo, los ingresos
equivaldrian a aproximadamente US$227 millones, frente a los US$213 millones si se usan los
tipos de cambio promedio del afio, lo que indica que la apreciacion reduce el valor de los ingresos
y utilidades expresados en USD cuando se registran en colones. Sin embargo, en términos
operativos, la apreciacion del colon también abarata los costos de importacion (materias primas,
equipos y componentes), lo que mejora los margenes de produccion y ayuda a compensar la menor
conversion de ingresos.,

Figura 9 Esta de pérdidas y ganancias 2024

TERUMO COSTA RICA

ESTADO DE PERDIDAS Y GANANCIAS 2024
Ventas totales 128 675 556 055
Ventas intragrupo 128 675 556 055
Coste estandar de los productos 99 264 271 416
Beneficio bruto estandar 29 411 284 639|
Coste de ventas de terceros (151 208)
Coste de venias entre empresas 0
Coste de ventas entre grupos de Terumo Americas 0
Coste de venias intragrupo 99 264 422 625
Otros costes de mercancias 7 863 740 507
Beneficio bruto 21 547 544 132
Total de gastos generales y administrativos 982 354
Gastos operativos de R&D 28 539|
Viajes de R&D 28 539|
Administracion de la unidad de negocio (600 828)
Personal administrativo (600 828)
Amortizacion de intangibles 1 554 642
Beneficio operativo 21 520 297 584
Ingresos y gasios no operativos 142 152 901
Beneficio neto antes de impuesios 21 378 144 683
Provision fiscal -
Ingresos netos después de impuestos 21 378 144 683
Participacion no dominante -
Ingresos netos después de la participacion no dominante 21 378 144 683

Fuente: Elaboracion propia con base a la informacion de Terumo Neuro
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En 2024, Terumo Costa Rica presento ventas totales de 128,675 millones y un beneficio
neto de ¢21,378 millones, reflejando un margen neto del 16.6%, superior al 14.6% registrado en
2023. Este incremento muestra una mejora significativa en la rentabilidad operativa, apoyada por
un crecimiento de ingresos y un control mas eficiente de los costos.

Durante 2024, el tipo de cambio colén con el dolar mostrd un comportamiento estable con
ligera apreciacion, oscilando entre €503 y (525 por USD, con un promedio cercano a
515.6/USD. Comparado con el promedio de 2023 (¢537.1/USD), el colén se aprecid alrededor
de un 4%, lo que tiene implicaciones importantes en los resultados financieros.

Dado que las ventas de Terumo Costa Rica son principalmente intragrupo y denominadas
en dolares, esta apreciacion redujo el valor en colones de los ingresos al convertirlos desde USD.
No obstante, la empresa se beneficid de menores costos en colones por importaciones,
especialmente en materiales y equipos, lo cual contribuyd a mantener margenes brutos y operativos
solidos. El beneficio operativo alcanzo 21,520 millones, un aumento del 19% respecto al afio
anterior, lo que sugiere que la eficiencia operativa y el control de gastos compensaron los efectos
del tipo de cambio.

4.5 OBJETIVO ESPECIFICO #3

4.5.1 Estrategias de mitigacion y control de riesgos cambiarios que optimicen la gestion
financiera y reduzcan posibles afectaciones en el proceso de transferencia de la linea de
produccion dentro de la empresa.

Para manejar el riesgo que trae la fluctuacion del tipo de cambio, Terumo Neuro puede
usar dos tipos de estrategias: las que se aplican directamente en la operacion diaria (estrategias

naturales) y las que usan herramientas financieras, como contratos o seguros (estrategias de
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mercado). Lo ideal es combinar ambas, dependiendo de la exposicioén, costos, tiempo y
regulaciones que tengan.

Las estrategias naturales son acciones que no requieren instrumentos financieros
complicados, pero si mucha coordinacidn interna y ajustes en como se trabaja.

e Controlar cuidadosamente el inventario:

Mantener un buen control del inventario es clave para protegerse del riesgo cambiario,
especialmente cuando se depende de insumos importados en délares. La idea es tener una reserva
estratégica de los materiales mas importantes para poder seguir produciendo, aunque el dolar suba
de repente.

Esto da un margen de tiempo para ajustar precios, buscar alternativas o negociar mejores
condiciones. Sin embargo, no se trata de acumular grandes cantidades sin limite, porque eso puede
generar costos adicionales de almacenamiento, riesgos de que algunos productos se queden
obsoletos o que el capital esté inmovilizado innecesariamente.

Por eso, la empresa debe planificar muy bien cudndo y cudnto comprar, anticipandose a
posibles movimientos del tipo de cambio, pero siempre manteniendo un balance que permita
operar de forma eficiente y sin excesos.

e Planificar con escenarios de tipo de cambio:

Otra herramienta que se puede utilizar es la planificacion financiera y presupuestaria con
diferentes escenarios de tipo de cambio. Esto significa que, en lugar de hacer un solo presupuesto
con un tipo de cambio, la empresa prepara varios, como por ejemplo uno donde el dolar se
mantiene estable, otro donde el coldn se deprecia moderadamente y uno mas extremo donde hay

una depreciacion fuerte.
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Al momento de simular como afectaria cada escenario a los costos, ingresos y flujos de
caja, Terumo Neuro puede entender mejor su vulnerabilidad y prepararse con anticipacion. Esta
practica ayuda a tomar decisiones mas acertadas, a disefiar planes de contingencia y a comunicar
con claridad a los directivos y socios como se gestionan los riesgos. Aunque requiere tiempo y
analisis, esta vision anticipada es clave para no verse sorprendido por cambios bruscos en el
mercado y para mantener la estabilidad financiera.

e C(Coincidencia de flujos en moneda extranjera:

Esta estrategia busca equilibrar los ingresos y los gastos en la misma moneda, generalmente
ddlares, para que las ganancias que entran por exportaciones o ventas en ddlares puedan cubrir
parte de los costos o pagos que también se deben hacer en esa moneda.

Dando como ejemplo que, si se exporta una linea de productos, puede usar esos dolares
para pagar insumos o servicios importados, reduciendo asi la exposicion al tipo de cambio. La
ventaja principal es que no genera costos adicionales, ya que es una forma natural de protegerse.
Sin embargo, requiere una buena coordinacion interna y ajustes operativos, porque no siempre es
facil alinear perfectamente los flujos de entrada y salida en la misma moneda.

e Diversificacion de proveedores locales o cercanos:

Esta estrategia busca gestionar proveedores que facturen en moneda local o que estén en
paises con monedas menos volatiles, para disminuir la dependencia del dolar. Al usar proveedores
locales o regionales, Terumo Neuro puede reducir riesgos cambiarios, ademas de mejorar tiempos
de entrega y posiblemente disminuir costos logisticos.

En algunos casos, puede crear alianzas estratégicas con proveedores extranjeros para fijar
precios a futuro. La dificultad estd en que no siempre los proveedores locales ofrecen la misma

calidad o variedad, y podria requerir inversion para evaluar y adaptar nuevos proveedores.
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e Ajuste de precios y clausulas contractuales:

Aqui se trata de incluir en los contratos con clientes y proveedores cldusulas que permitan
ajustar los precios si el tipo de cambio cambia mucho, dando, asi como si en dado momento el
colon se deprecia mas alld de cierto porcentaje, los precios se ajustan automdaticamente para
proteger los margenes.

Esto también aplica a contratos laborales o de servicios que pueden verse afectados por la
inflacion o cambios en el costo de vida relacionados con la moneda. Esta estrategia permite
compartir el riesgo con otras partes, mejorando la previsibilidad financiera, pero puede ser
complicado implementarla si los contratos ya estan firmados o si los clientes no aceptan cambios

en precios, lo que puede afectar la competitividad.
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CAPITULO V: DISCUSION
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Tras concluir la aplicacion de las herramientas para la recopilacion y andlisis de la
informacion financiera correspondiente a los afios 2023 y 2024, se evidencia que Terumo Neuro
Costa Rica ha experimentado un crecimiento sostenido en sus activos totales, pasando de ¢/98.7
millones en 2023 a ¢114.6 millones en 2024. Este incremento refleja una mayor capacidad
operativa y un fortalecimiento de su posicion financiera, impulsado principalmente por el aumento
del activo corriente.

En relacion con los indicadores financieros vinculados al activo corriente, se destaca un
incremento en la disponibilidad de efectivo y equivalentes, donde las cuentas de bancos aumentan
de 4,80% a 7,42% del total de activos, lo que evidencia una mayor liquidez. Asimismo, las cuentas
por cobrar relacionadas pasan de 8,51% a 9,27%, lo que sugiere un aumento en la actividad
comercial o una ampliacion en los plazos de cobro. Por otro lado, el rubro de inventario de materia
prima, aunque reduce ligeramente su participacion del 20,77% al 17,59%, continta representando
una parte esencial de los activos circulantes, coherente con la naturaleza manufacturera de la
empresa.

Esta evolucion se enmarca en un contexto economico de mayor estabilidad del tipo de
cambio y recuperacion del sector industrial costarricense, lo que favorece las operaciones
productivas de empresas como Terumo Neuro Costa Rica. No obstante, el aumento en las cuentas
por pagar y los gastos acumulados dentro del pasivo corriente de €13.524 millones en 2023 a
17.504 millones en 2024 indica una mayor actividad operativa y una gestion mas dinamica de
los compromisos financieros a corto plazo.

Al analizar los componentes del patrimonio, se observa un crecimiento solido, pasando de
€75.615 millones en 2023 a ¢97.183 millones en 2024, impulsado principalmente por las

utilidades acumuladas y del periodo, lo que refleja una eficiente gestion de recursos y una
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rentabilidad sostenida. Este comportamiento confirma que la empresa ha mantenido una estructura
financiera saludable, apoyada en una reduccion de la deuda a largo plazo y en una mayor
generacion interna de capital.

En conclusion, los resultados financieros entre 2023 y 2024 muestran que Terumo Neuro
Costa Rica ha fortalecido su posicion patrimonial y de liquidez, optimizando el manejo de sus
activos y pasivos. Este desempefio evidencia una estrategia orientada a la estabilidad financiera y

el crecimiento sostenible, en un entorno de mayor control del riesgo y eficiencia operativa.
5.1 OBJETIVO ESPECIFICO #1

Analizar la variacion del tipo de cambio del colon costarricense frente al dolar
estadounidense durante el periodo 2025 y su relacién con los costos asociados a la transferencia
de la linea de produccion en la empresa Terumo Neuro.

Durante el periodo comprendido entre 2023 y 2024, el tipo de cambio del colén
costarricense frente al dolar estadounidense presentd fluctuaciones notorias que impactaron
directamente el entorno financiero y operativo de las empresas del sector manufacturero, entre
ellas Terumo Neuro Costa Rica.

En 2023, el tipo de cambio promedio se mantuvo en niveles relativamente altos, superando
en algunos meses los €545 por dolar, lo que generd mayores costos en la importacion de insumos,
repuestos y maquinaria especializada necesarios para las operaciones productivas. Este
comportamiento elevo los costos de transferencia y mantenimiento de la linea de produccion, sobre
todo en aquellos procesos que dependen de proveedores extranjeros o de equipos cotizados en

dolares.
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Sin embargo, durante 2024 se observo una tendencia de apreciacion del colon, con un tipo
de cambio que descendié gradualmente hasta ubicarse cerca de los €520 / €510 por dolar,
reduciendo parcialmente las presiones sobre los costos de produccion y favoreciendo la estabilidad
presupuestaria. Esta apreciacion permitié a empresas como Terumo Neuro mejorar su posicion de
liquidez reflejada en el aumento de los fondos en bancos del 4,80% al 7,42% del total de activos
y mantener un flujo operativo mas equilibrado.

No obstante, las variaciones del tipo de cambio también implicaron ajustes contables y
financieros. La reduccion de la deuda a largo plazo y el crecimiento del patrimonio de ¢75.615
millones en 2023 a €97.183 millones en 2024 evidencian una estrategia de mitigacion del riesgo
cambiario, donde la empresa prioriz6 el financiamiento interno y la reinversion de utilidades frente
al endeudamiento externo.

En el contexto de la transferencia de la linea de produccion, estas fluctuaciones en el tipo
de cambio tuvieron un efecto dual: por un lado, el aumento del dolar en 2023 encarecio los costos
de traslado, adquisicion de equipos y contratacidon de servicios técnicos internacionales; por otro,
la estabilidad del colon en 2024 facilitdo la planificacion de gastos en moneda extranjera y
contribuyo6 a mantener el equilibrio financiero mostrado en el ultimo estado consolidado.

La evolucién del tipo de cambio durante este periodo influy6é de manera significativa en
los costos asociados a la transferencia de la linea de produccion de Terumo Neuro Costa Rica. La
empresa respondié con una gestion prudente de sus recursos, fortaleciendo su liquidez y
patrimonio para compensar los impactos cambiarios, demostrando asi una capacidad de adaptacion

financiera y operativa frente a la volatilidad del mercado cambiario costarricense.
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5.2 OBJETIVO ESPECIFICO #2

Evaluar el impacto financiero que generan las fluctuaciones cambiarias sobre la
planificacion, ejecucion y cronograma de las etapas de transferencia de la linea de produccion,
considerando aspectos como adquisicion de materiales, contrataciéon de servicios y pagos a
proveedores internacionales.

Durante el periodo comprendido entre 2023 y 2024, las fluctuaciones del tipo de cambio
del colon costarricense frente al dolar estadounidense tuvieron un impacto significativo en la
planificacion y ejecucion de las distintas etapas de la transferencia de la linea de producciéon en
Terumo Neuro Costa Rica. Estas variaciones incidieron directamente en los costos de adquisicion,
la programacién de pagos a proveedores internacionales y la disponibilidad de recursos financieros
destinados al desarrollo de infraestructura y operaciones productivas.

5.2.1 Etapa 1: Diseiio, desarrollo y validaciones

Durante esta fase, la variacion del tipo de cambio afecto principalmente la adquisicion de
componentes técnicos, software de validacion y servicios especializados en ddlares. En 2023, el
colon se mantuvo depreciado frente al dolar con valores cercanos a 545, 1o que elevo los costos
asociados a estas compras. Sin embargo, la apreciacion observada en 2024 permitio reducir
parcialmente estos gastos, reflejdndose en el fortalecimiento del activo corriente y el incremento
del efectivo disponible en bancos de (4.745 millones a ¢8.505 millones. Esto facilito la
continuidad de proyectos técnicos y validaciones sin comprometer la liquidez.

En el siguiente recuadro se puede observar los costos que la empresa Terumo Neuro utiliza

para la etapa inicial de puesta en marcha de una linea de produccion:
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Tabla 4 Distribucion de presupuesto segun cada etapa

Ringi | Proyecto| Ailo/Mes| Monto/Colones
P001890 ISSAC  |Nov_2023| € 255128222
PO01890A | ISSAC |Ene 2024 | ¢ 503925571
PO01890AA| ISSAC |Abr 2025 | ¢ 1423240248
PO01890AA| ISSAC  |Jul 2025 | € 1010935100
Total 3193 229 141

Fuente: Elaboracion propia con base a la informacion de Terumo Neuro
La empresa trabaja con las definiciones de Ringi, que se traducen a presupuestos aprobados para
la ejecucion de las etapas de una linea de produccion, para este caso se esté distribuyendo alrededor
de 3,193 millones para la ejecucion inicial del proyecto, como se observa en el recuadro, se
contemplan distintos afios, por lo que la empresa tiene que ajustar sus presupuestos segln el tipo
de cambio para cada afio.
5.2.2 Etapa 2: Planificacion y logistica de adquisicion de insumos

En esta etapa, las fluctuaciones cambiarias impactaron la importacion de materia prima y
materiales indirectos. Durante 2023, el aumento del tipo de cambio incrementd los costos de
inventarios y transporte, lo que se refleja en la alta participacion del inventario de materia prima
20,77% dentro del activo corriente. Con la apreciacion del coléon en 2024, estos costos
disminuyeron, generando un ajuste en la proporcion del inventario 17,59% y una optimizacion del
flujo de efectivo. Esto permiti6 a la empresa mejorar su capacidad de negociacion con proveedores

y planificar con mayor precision los tiempos de adquisicion y reposicion.



133

Tabla 5 Comparativo de costos de manufactura de Costa Rica vrs Estados Unidos

Material Descripcion de material Costo unitario/Costa Rica
INN6140TIP145 Unidad terminada de ISSAC | ¢ 329695
Estructura del costo Monto
Materiales ¢ 37206
Desperdicio de materiales | ¢ 15277
Mano de obra directa ¢ 80223
Mano de obra indirecta ¢ 196 988
Total ¢ 329 695
Material Descripcion de material | Costo unitario/Estados Unidos
INN6140TIP145 Unidad terminada de ISSAC | ¢ 405 062
Estructura del costo Monto
Materiales ¢ 37206
Desperdicio de materiales | ¢ 15277
Mano de obra directa ¢ 103295
Mano de obra indirecta ¢ 249 284
Total ¢ 405 062

Fuente: Elaboracion propia con base a la informacion de Terumo Neuro

La comparacion de costos entre Costa Rica y Estados Unidos para la unidad terminada
INN6140TIP145 / ISAAC evidencia una diferencia significativa en el costo total de produccion.
En Costa Rica, el costo unitario asciende a 329,695, mientras que en Estados Unidos alcanza
405,062, lo que representa un incremento aproximado del 22.8% al producir en territorio
estadounidense.

Al analizar la estructura del costo, se observa que los rubros de materiales y desperdicio de
materiales son idénticos en ambos paises, lo que sugiere que los insumos utilizados y su manejo
son estandarizados. No obstante, las principales variaciones provienen de los componentes
laborales. En Estados Unidos, la mano de obra directa es mas costosa 103,295 en comparacion
con Costa Rica de 80,223, y la mano de obra indirecta presenta la diferencia mas marcada:

(249,284 frente a /196,988.
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Esto demuestra que los costos asociados a la fuerza laboral tanto directa como indirecta
son considerablemente mas elevados en Estados Unidos, afectando de forma directa la rentabilidad
y competitividad de la produccién. En consecuencia, Costa Rica ofrece una ventaja econdémica
clara para la fabricacion de esta unidad, principalmente debido a sus menores costos de personal,
lo cual refuerza su atractivo como destino para operaciones manufactureras de la empresa.

5.2.3 Etapa 3: Preparacion de planta, infraestructura y cuartos limpios

El impacto cambiario fue mas visible en los costos de equipamiento y adecuacion de
infraestructura técnica, rubros que usualmente se cotizan en dolares. En 2023, los costos de
maquinaria, mobiliario y equipo de manufactura fueron mayores, afectando la inversion total del
activo no corriente.

La estabilidad cambiaria en 2024 permiti6 mantener la depreciacion controlada y evitar
incrementos adicionales en el valor de reemplazo de los equipos, reflejando una gestion eficiente
del activo fijo. Este comportamiento contribuy6 al crecimiento del patrimonio y a la reduccion de
la dependencia de financiamiento externo, esto esta enfocado al cuadro de la primera etapa en la
que se contempla un presupuesto para cubrir las areas de produccion.

5.2.4 Etapa 4: Produccion inicial

Durante el proceso de arranque de produccion, las variaciones del tipo de cambio afectaron
la contratacion de servicios técnicos internacionales y la compra de componentes importados. En
2023, la devaluacion del coloén encarecid temporalmente estos procesos, obligando a una
programacioén mas cuidadosa del flujo de pagos. Para 2024, con la apreciacion cambiaria y el
aumento del capital de trabajo activo corriente total sube de 54.874 millones a 65.963 millones,
la empresa logré mejorar la ejecucion del cronograma productivo, manteniendo margenes

operativos mas estables y evitando retrasos significativos.
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Tabla 6 Ejemplo de variaciéon de costos segun unidades a producir en Costa Rica

vrs Estados Unidos

Diferencia de costos de produccion Costa Rica / Estado Unidos
Ubicacion Material Descripcion de material | Cantidad | Costo unitario | Costo total
Costa Rica INN6140TIP145 |Unidad terminada de ISSAC 8000 | ¢ 329695 | €2637 560 000
Estados Unidos INN6140TIP145 [Unidad terminada de ISSAC 8000 | ¢ 405062 | €3 240 496 032
Diferencia ¢ 602936032

Fuente: Elaboracion propia con base a la informacion de Terumo Neuro

La comparacion de costos de produccion entre Costa Rica y Estados Unidos para la
fabricacion de 8,000 unidades del material INN6140TIP145 muestra una diferencia considerable
a favor de la produccion en Costa Rica. En el pais, el costo total asciende a €2,637,560,000,
mientras que en Estados Unidos alcanza ¢3,240,496,032, lo que representa un ahorro de
aproximadamente 602,936,032 al mantener la produccion en territorio costarricense.

Este resultado refleja una ventaja competitiva significativa de Costa Rica en términos de
eficiencia de costos productivos. Aunque los materiales y procesos son equivalentes, los gastos
asociados a la mano de obra y costos indirectos en Estados Unidos elevan de manera notable el
costo total de fabricacion.

Desde una perspectiva operativa, este diferencial evidencia que producir en Costa Rica es
mas rentable y sostenible para la empresa, al permitir reducir los costos por unidad sin
comprometer la calidad del producto final. Ademas, estos ahorros pueden reinvertirse en areas
estratégicas como innovacion, desarrollo o expansion productiva, fortaleciendo la posicion de
Costa Rica como un centro de manufactura competitivo dentro del grupo corporativo.

5.2.5 Etapa 5: Exportacion y ventas internacionales

En esta fase, la apreciacion del colon durante 2024 redujo ligeramente la competitividad

de las exportaciones, ya que los ingresos en dolares se convirtieron a colones con menor ganancia

cambiaria. Sin embargo, el impacto fue compensado por la eficiencia operativa y la mejora del
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margen financiero, reflejados en el aumento del patrimonio total de ¢’75.615 millones a 97.183
millones. Esta estabilidad financiera permitio sostener los compromisos con clientes
internacionales y mantener la productividad sin afectar la rentabilidad global.

5.2.6 Etapa 6: Soporte, mantenimiento y repuestos

Las fluctuaciones cambiarias también influyeron en los costos de repuestos, mantenimiento
preventivo y servicios de soporte técnico adquiridos en el exterior. En 2023, los precios en dolares
afectaron los presupuestos destinados a mantenimiento, mientras que, en 2024, con un coléon mas
fuerte, estos costos se estabilizaron. El efecto positivo se refleja en la reduccion del endeudamiento
a largo plazo, evidenciando una administracion prudente de las reservas y un fortalecimiento de la
estructura financiera.

Las fluctuaciones del tipo de cambio entre 2023 y 2024 tuvieron un efecto transversal en
todas las etapas de la transferencia de la linea de produccion de Terumo Neuro Costa Rica. Aunque
la depreciacion del colon en 2023 incrementd los costos iniciales de importacion y servicios
internacionales, la apreciacion observada en 2024 favorecidé la recuperacion de liquidez, el
crecimiento patrimonial y la optimizacion de los recursos financieros.

En conjunto, la empresa demostr6 una alta capacidad de adaptacion y gestion cambiaria,
logrando mantener la estabilidad de su cronograma operativo y financiero. Este desempefio
confirma la importancia de implementar estrategias de cobertura y planeamiento financiero en
futuros procesos de transferencia, especialmente en entornos con alta volatilidad cambiaria.

5.3 OBJETIVO ESPECIFICO #3

Proponer estrategias de mitigacion y control de riesgos cambiarios que optimicen la gestion
financiera y reduzcan posibles afectaciones en el proceso de transferencia de la linea de produccion

dentro de la empresa.
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Durante los afos 2023 y 2024, Terumo Neuro Costa Rica enfrent6 variaciones notables en
el tipo de cambio que afectaron los costos de importacion, la ejecucion de proyectos y los pagos
en moneda extranjera. A partir de esta experiencia, resulta esencial establecer estrategias de
mitigacion y control del riesgo cambiario para las futuras transferencias de lineas de produccion,
garantizando estabilidad financiera y continuidad operativa.

Una primera medida consiste en implementar coberturas cambiarias o contratos forward,
que permitan fijar el tipo de cambio para pagos futuros en dolares. Esta estrategia reduciria la
exposicion a variaciones bruscas durante la adquisicion de maquinaria, materiales o servicios
internacionales, asegurando un mejor control del presupuesto.

Asimismo, se recomienda aplicar una planificacion financiera multimoneda, que
contemple diferentes escenarios del tipo de cambio al momento de estructurar los presupuestos de
transferencia. Esta practica facilita anticipar posibles ajustes y definir margenes de reserva tanto
en colones como en dodlares, segun las etapas del proyecto.

Otra estrategia clave es la negociacion con proveedores internacionales, procurando
establecer contratos en moneda local o con clausulas de ajuste cambiario. Esto disminuye la
volatilidad del costo total de importacion y favorece una mayor previsibilidad en los compromisos
financieros.

Paralelamente, es fundamental optimizar el capital de trabajo, manteniendo un equilibrio
adecuado entre liquidez y obligaciones. Fortalecer las reservas en divisas cuando se prevean
aumentos en el tipo de cambio contribuiria a evitar tensiones de flujo de caja, tal como se evidencio
en 2024 con el incremento de los fondos en bancos y del patrimonio.

Se propone también una evaluacion continua del entorno cambiario, mediante un

monitoreo mensual del tipo de cambio y su impacto en los presupuestos de transferencia. Esta
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practica permitiria a la empresa reaccionar con rapidez ante fluctuaciones significativas y tomar

decisiones financieras mas oportunas.
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CAPITULO VI:

CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES
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6.1 CONCLUSIONES

En el siguiente apartado se presentaran las conclusiones y recomendaciones derivadas de
los resultados obtenidos en la investigacion, dando respuesta a los objetivos especificos
establecidos al inicio del estudio. Con ello se busca confirmar que dichos objetivos fueron
implementados y desarrollados conforme a lo planteado originalmente.

6.1.1 Conclusion general

Entre diciembre de 2023 y diciembre de 2024, Terumo Costa Rica muestra un crecimiento
del activo total de €98.7 millones a €114.6 millones, impulsado principalmente por un incremento
en el activo corriente, especialmente en cuentas por cobrar relacionadas e inventarios. La empresa
elimind su pasivo a largo plazo, reduciendo la carga financiera, y el patrimonio aumento
significativamente en un 29%, lo que refleja una mejora en la estructura de capital y una posible
reinversion de utilidades.

Estos cambios sugieren una posicion financiera mas solida, aunque con una mayor
exposicion operativa y cambiaria ante el aumento de inventarios e importaciones vinculadas a la
transferencia de la linea de produccion.

6.1.2 Conclusiones especificas

Durante el afio 2024, las variaciones en el tipo de cambio del coldn costarricense frente al
dolar estadounidense influyeron directamente en los costos asociados a la transferencia de la linea
de produccion de la empresa. El incremento en los inventarios y en las cuentas por cobrar
relacionadas sugiere un aumento de operaciones denominadas en moneda extranjera, lo cual
implica que la empresa enfrentd mayores costos de importacion de equipos, materiales y servicios
técnicos. Estas fluctuaciones cambiarias provocaron ajustes en la estimacion de los gastos de

capital y operativos, reflejando un impacto tangible en la ejecucion presupuestaria del proceso de
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traslado de la linea productiva. Por tanto, la variacion del tipo de cambio representd un factor
determinante en la estructura de costos y en la planificacion financiera del proyecto.
Evaluacion del impacto financiero de las fluctuaciones cambiarias

Las fluctuaciones del tipo de cambio generaron efectos significativos en la planificacion,
ejecucion y control financiero del proyecto de transferencia de la linea de produccion. El aumento
en los inventarios y las cuentas por cobrar refleja posibles desajustes en la ejecucion del
cronograma de compras y pagos internacionales, debido a la necesidad de desembolsar mayores
montos en colones para cumplir compromisos pactados en dodlares. Esta situacion pudo ocasionar
variaciones en los plazos de adquisicion de materiales, contratacion de servicios y pagos a
proveedores, afectando la eficiencia del flujo de efectivo. En consecuencia, las fluctuaciones
cambiarias representaron un reto en la gestion presupuestaria y operativa de la empresa,
requiriendo ajustes constantes para mantener la estabilidad financiera durante el proceso de
transferencia.
Propuesta de estrategias de mitigacion y control de riesgos cambiarios

Con el fin de reducir la exposicion al riesgo cambiario y optimizar la gestion financiera en
futuras etapas del proyecto, se recomienda implementar estrategias de cobertura y control. Entre
ellas destacan la utilizacion de instrumentos financieros derivados, como contratos forward o
swaps, que permitan asegurar tipos de cambio favorables para los pagos internacionales.
Asimismo, se sugiere diversificar las fuentes de financiamiento entre colones y dolares, con el
proposito de equilibrar los flujos de entrada y salida en ambas monedas.

De igual manera, la empresa podria fortalecer la gestion de inventarios y cuentas por
cobrar, minimizando el tiempo de conversion de divisas y reduciendo el riesgo de pérdida

cambiaria. Finalmente, un monitoreo permanente del comportamiento del tipo de cambio y la
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actualizacion periodica de presupuestos permitird una mayor capacidad de respuesta ante la
volatilidad del mercado, garantizando la sostenibilidad econémica del proceso de transferencia de
la linea de produccion.

6.2 RECOMENDACIONES

Como resultado de la investigacion, se pueden establecer recomendaciones relacionadas
con las variaciones del tipo de cambio y su impacto en la empresa Terumo Neuro en Costa Rica,
basadas en el andlisis de los datos obtenidos.

e Se recomienda tomar como referencia el analisis realizado en el presente trabajo final
de graduacion con el fin de determinar una tendencia sobre la variacion del tipo de
cambio del colon costarricense frente al dolar estadounidense durante el periodo 2025,
asi como su relacion directa con los costos asociados a futuras transferencias de lineas
de produccién dentro de la empresa Terumo Neuro.

e Se sugiere establecer mecanismos de cobertura cambiaria y control presupuestario,
basados en la informacion obtenida del analisis financiero, que permitan anticipar los
efectos de la volatilidad del tipo de cambio y minimizar su impacto en los costos de
adquisicion de materiales, contratacion de servicios y pagos a proveedores
internacionales.

¢ Se recomienda mantener un monitoreo constante del tipo de cambio y realizar ajustes
financieros periodicos, con el propdsito de optimizar la planificacion y ejecucion de
los proyectos de transferencia de lineas de produccién, asegurando asi una gestion
eficiente de los recursos y la sostenibilidad econdémica de la empresa ante las

fluctuaciones del mercado cambiario.
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CAPITULO VII:

PROPUESTAS
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Una vez analizados los datos recopilados y los distintos factores que influyen en el
desempefio de la empresa, tanto internos como externos, asi como las variables clave que impactan
directamente en los resultados finales, en el presente capitulo se plantea una propuesta enfocada
en mitigar los efectos de las fluctuaciones del tipo de cambio sobre la operacion de Terumo Neuro
Costa Rica, particularmente en aspectos relacionados con la transferencia de lineas de produccion
y la adquisicidon de insumos y servicios internacionales.

7.1 NOMBRE DE LA PROPUESTA

Estrategia de expansion de lineas de produccion de Terumo Neuro Costa Rica: Mitigacion

de riesgos por fluctuaciones del tipo de cambio
7.2 ORGANIZACION EN LA CUAL SE DESARROLLARA
Terumo Neuro Costa Rica.

7.3 OBJETIVOS

7.3.1 Objetivo general de la propuesta

Desarrollar una propuesta estratégica para la expansion de lineas de produccion desde la
planta de California hacia Terumo Neuro Costa Rica, considerando las etapas clave del proceso y
disefiando mecanismos que minimicen los impactos financieros derivados de las fluctuaciones del
tipo de cambio.
7.3.2 Objetivos especificos de l1a propuesta

e Analizar las etapas criticas de la transferencia de la linea de producciéon y los
componentes que podrian verse afectados por las variaciones del tipo de cambio,

incluyendo adquisicion de insumos, maquinaria y servicios internacionales.
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e Disefiar estrategias financieras y operativas que permitan reducir los riesgos asociados

a la volatilidad cambiaria durante la planificacion, ejecucion y puesta en marcha de la

nueva linea de produccion.

e Establecer un plan de seguimiento y control que permita evaluar continuamente los

efectos de las fluctuaciones del tipo de cambio en los costos y cronogramas del

proyecto, asegurando la sostenibilidad y eficiencia de la expansion.

7.4 CRONOGRAMA DE ACTIVIDADES Y RESPONSABLES

Tabla 7 Tabla de actividades

Validaciones

Disefio, Desarrolloy

Ingenieros, Calidad,
Desarrolladores

Operativo: Desarrollo de prototipos y pruebas iniciales.

Supervision: Control de calidad y ajustes técnicos.

Gerencia: Revision y aprobacién de resultados,
decisiones sobre continuidad o modificaciones.

Planificaciéony
Logistica de
Adquisicién de
Insumos

Compras, Logistica
Internacional, Finanzas

Operativo: Solicitud y seguimiento de insumos.

Supervision: Coordinacion de proveedores y tiempos de
entrega.

Gerencia: Aprobacion de presupuestos y gestion de
riesgos por tipo de cambio.

Preparacion de
Planta,
Infraestructuray
Cuartos Limpios

Ingenieria de Planta,
Mantenimiento, Personal
de Construccion

Operativo: Instalacion de equipos y acondicionamiento
de areas.

Supervision: Verificacion de estandares y seguridad.

Gerencia: Validacion de inversiones y cumplimiento de
regulaciones locales e internacionales.

Produccidn Inicial

Operarios, Supervisores
de Produccion, Calidad

Operativo: Arranque de linea y produccioén piloto.

Supervision: Monitoreo de eficiencia, calidad y ajustes
en tiempo real.

Gerencia: Evaluacion de desempefio y toma de
decisiones sobre incremento de produccion.

Exportaciény
Ventas
Internacionales

Logistica, Ventas,
Aduanas, Finanzas

Operativo: Embalaje, documentaciony envio.

Supervision: Coordinacion con clientes y seguimiento de
entregas.

Gerencia: Evaluacidn de resultados financieros y
adaptacion a fluctuaciones del tipo de cambio.




Soporte,
Mantenimientoy
Repuestos

Mantenimiento,

Cliente

Ingenieria, Servicio al
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Operativo: Mantenimiento preventivo y correctivo,
gestion de repuestos.

Supervision: Seguimiento de indicadores de
desempefio.

Gerencia: Revision de costos operativos, inversién en
mantenimiento y planificacién estratégica de
continuidad de produccion.

Fuente: Elaboracion propia

7.5 Cronograma Diagrama de Gantt

Tabla 8 Diagrama de Gantt

Objetivo

Transferencia de
linea de
produccion:
Terumo Neuro

Etapa Actividades Responsable Febrero
Definir
especificaciones,
disefar productos, Ingenieros,
Disefio, Desarrollo | pruebas de Calidad,
y Validaciones validacion Validadores
Seleccionar
Planificaciény proveedores,
Logistica de ordenes de compra, |Compras,
Adquisicion de seguimiento de Logistica,
Insumos envios Finanzas
Adecuacion de
Preparacion de instalaciones,
Planta, limpieza, Ingenieria,
Infraestructuray certificacion de Mantenimiento,
Cuartos Limpios cuartos limpios Construccién

Produccidén Inicial
o Ramp-Up

Capacitacioén de
personal, pruebas
de linea, produccién
piloto

Operarios,
Supervisores,
Calidad
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Coordinacion Logistica,
Exportaciény logistica, Ventas,
Ventas documentacion de Aduanas,
Internacionales exportacién, ventas | Finanzas

Mantenimiento Mantenimiento,
Soporte, preventivo, Ingenieria,
Mantenimientoy suministro de Servicio al
Repuestos repuestos Cliente

Fuente: Elaboracion propia

7.6 DESCRIPCION DETALLADA DE LAS FASES DE LA PROPUESTA

Se propone que, una vez identificada cada etapa del proyecto, se proceda a desglosar las
actividades correspondientes a cada una. Esto permitird definir un plan de accion claro, asignando
responsables, recursos y tiempos especificos para la implementacion efectiva de cada tarea.

7.6.1 Actividad N 1. Disefio, Desarrollo y Validaciones

El proceso de disefio, desarrollo y validaciones es fundamental para garantizar que los
productos cumplan con los estandares de calidad y las especificaciones técnicas requeridas. Esta
etapa incluye la definicion de especificaciones, disefio de prototipos y realizacion de pruebas de
validacion. La correcta ejecucion de estas actividades asegura que los productos sean funcionales,
seguros y conformes con las normativas, y estd a cargo del personal de ingenieria, calidad y
validadores durante los meses 1 y 2.

7.6.2 Actividad N 2. Planificacion y Logistica de Adquisicion de Insumos

La planificacion y logistica de adquisicion de insumos permite asegurar la disponibilidad

de los materiales necesarios para la produccion en tiempo y forma. Incluye la seleccion de

proveedores, emision de 6rdenes de compra y seguimiento de envios internacionales o locales.
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Esta etapa es responsabilidad de los equipos de compras, logistica y finanzas y se desarrolla en los
meses 2 y 3, asegurando que no haya retrasos en la cadena de suministro.
7.6.3 Actividad N 3. Preparacion de Planta, Infraestructura y Cuartos Limpios

La preparacion de planta, infraestructura y cuartos limpios es crucial para garantizar que
las instalaciones cumplan con los estindares de operacion y regulacion sanitaria. Incluye la
adecuacion de instalaciones, construccion o remodelacion de areas especificas, limpieza profunda
y certificacion de cuartos limpios. Estas actividades son ejecutadas por ingenieria, mantenimiento
y construccion durante los meses 3 y 4.
7.6.4 Actividad N 4. Produccion Inicial

La produccion inicial consiste en la puesta en marcha de la linea de produccion, la
capacitacion del personal operativo y la realizacion de pruebas piloto para verificar la eficiencia
de los procesos. Esta etapa permite identificar y corregir posibles fallas antes de la produccion a
gran escala. Se realiza durante los meses 4 y 5 bajo la supervision de operarios, supervisores y
personal de calidad.
7.6.5 Actividad N 5. Exportacion y Ventas Internacionales

La etapa de exportacion y ventas internacionales se enfoca en la comercializacion de los
productos, la gestion logistica de exportacion y el cumplimiento de requisitos legales y aduaneros.
Incluye la coordinacion de transporte, la documentacién de exportacion y la atencion a clientes
internacionales. Esta fase es ejecutada por logistica, ventas, aduanas y finanzas en los meses 5 y

6.
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7.5.6 Actividad N 6. Soporte, Mantenimiento y Repuestos

El soporte, mantenimiento y repuestos asegura la continuidad operativa de los productos y
servicios, incluyendo el mantenimiento preventivo, la atencion de fallas y la provision de repuestos
necesarios. Esta actividad es clave para garantizar la satisfaccion del cliente y prolongar la vida
util de los equipos, y es responsabilidad de mantenimiento, ingenieria y servicio al cliente,

concentrandose en el mes 6.
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