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Resumen

Con el objetivo de “desarrollar un Plan Financiero del Proyecto de Inversion parala Fébricade
Aberturas de PVC con Refuerzo Metdlico, en la ciudad de Fernando de la Mora, en € afio
20267, se desarrolld este trabgo, para € cual se han definido los siguientes objetivos
especificos; i) describir € proyecto de inversidn; ii) analizar el entorno econdémico del
proyecto; iii) analizar lademanda de mercado y estimar las ventas; iv) determinar |os costos de
produccion y/o prestacion de servicios y fijar los precios venta; v) determinar la inversion
inicial requerida; vi) determinar €l plan deinversidny financiacion; vii) estimar los ingresosy
egresos operativos del proyecto; viii) confeccionar los Estados Financieros proyectados para
el horizonte del proyecto; ix) evaluar integramente e Plan Financiero del Proyecto de
Inversion, y x) realizar conclusionesy recomendaci ones.

El presente trabajo se compone de once capitul os que comienza con una introduccion sobre la
estructura del presente trabajo, sus objetivosy lamotivacion para su realizacion; en e segundo
capitulo se realiza una descripcion resumida de las principales caracteristicas del proyecto de
inversion que impactaran en su Plan Financiero; en €l tercer capitulo se analiza el entornoy la
coyuntura economica del proyecto a fin de establecer las proyecciones de crecimiento,
inflaciony tipo de cambio que se aplicaran alosflujos de dinero; en el cuarto capitulo seanaliza
la demanda de mercado y se establece las proyecciones de ventas para € horizonte del
proyecto; en e quinto capitulo se analizalos costosy sefijan los precios de ventas; en e sexto
capitulo se estimalainversion inicial requerida parael proyecto compuesto por lainversion en
activos fijos, €l capital operativo y los gastos preoperativos; en el séptimo capitulo se estiman
los ingresos y egresos operativos de proyecto; en octavo capitulo se determinan e plan de
inversion y las fuentes y condiciones de financiamiento de proyecto; en el noveno capitulo se
confeccionan y proyectan los tres principal es Estados Financieros que serviran parael posterior
andliss; en e capitulo décimo se rediza € andisis integral y se determina la viabilidad
econdémicay financiera del proyecto.

Se ha desarrollado este Plan Financiero para e periodo 2026 — 2030, aplicando técnicas y
metodol ogias financieras que garanticen estimaciones razonables, realizables y coherentes de
niveles de inversiones requeridas, costos de produccidon y/o prestaciones de servicios,
volumenes de ventas, ingresos 'y egresos operativos, a fin de lograr la mayor exactitud en la
determinaciéon de la rentabilidad potencial del proyecto de inversién. Las proyecciones
monetarias han sido ajustadas alos nivel es de inflacién determinados por el andlisisdel entorno
econdémico y los niveles de ventas acorde a las proyecciones de crecimiento de la economig;
los costos y gastos han sido estimados en base a investigaciones de mercado para establecer
precios reales. Los activos han sido depreciados aplicando técnicas linedles y afios de vida til
en base alalegidacion tributaria vigente.

Se ha determinado que la inversiéon requerida para €l presente proyecto es de 3.724.566.039
Gs, lacual serecuperaalos 4 afiosy 4 meses. El andlisis de los flujos netos del proyecto con
una Tasa de Descuento estimada en 10% arrojan una VAN de 2.169.999.795 y una TIR de
32,89% por lo que se concluye que € Proyecto de Inversion es econdémicay financieramente
viable.

Palabras claves: Plan financiero, proyecto de inversion, aberturas de PVC, evaluacion
econdémicay financiera, VAN y TIR.
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1. INTRODUCCION

Un Plan Financiero congtituye una herramienta de gestion estratégica y predictiva
fundamental para cualquier organizacién o proyecto de inversién, ya que permite traducir en
términos monetarios los objetivos operativos, técnicos y comerciales planteados por la
gerencia. Su funcion principal radicaen cuantificar econdmicamente las necesidades de capital
inicial, modelar los flujos futuros de ingresos y egresos, y determinar la estructura de costos
asociada a la operatividad del negocio, brindando una visién analitica rigurosa sobre la
viabilidad y sostenibilidad de lainiciativaalo largo del tiempo. A través de este instrumento,
los formuladoresy directivos pueden anticipar escenarios futuros, identificar requerimientos de
liquidez en etapas tempranas y planificar estructuras de financiamiento (combinando capital
propio y deterceros) que minimicen &l costo promedio ponderado de capital.

La utilidad de un Plan Financiero trasciende la mera proyeccion aritmética de cifras,
acttiacomo unaverdaderahojade ruta que guialatomade decisiones corporativas, permitiendo
asignar losrecursos escasos de maneraeficientey priorizar aguellasinversiones que maximicen
el retorno para los accionistas. Ademas, su importancia es de carécter vital frente a agentes
externos, operando como e documento de respaldo por excelencia ante entidades bancarias,
calificadoras de riesgo 0 inversores privados, quienes exigen evidencias metodol 6gicas
concretas sobre la capacidad de la empresa para absorber deudas, generar valor y mantener

solvencia patrimonial. En un entorno macroecondémico dinamico, €l Plan Financiero se erige



FABRICA DE ABERTURA DE PVC 2
como € cimiento que transforma unaidea de negocio en un model o econdémico |6gico, medible
y blindado contralaimprovisacion.

El objetivo genera del presente Trabajo Final de Maestria consiste en el desarrollo de
un Plan Financiero del Proyecto de Inversion para la Fébrica de Aberturas de PVC con
Refuerzos Metdlicos de la empresa Cibeles Industrial S.A., en la ciudad de Fernando de la
Mora, en €l afio 2026.

Los objetivos especificos son; i) describir e proyecto de inversion; ii) analizar €
entorno econdmico del proyecto; iii) analizar la demanda de mercado y estimar las ventas; iv)
analizar los costos de produccion y fijar los precios ventas; v) determinar la inversion inicia
requerida; vi) determinar € plan deinversiony financiacion; vii) estimar losingresosy egresos
operativos del proyecto; viii) confeccionar los Estados Financieros proyectados para €l
horizonte del proyecto; ix) evaluar integralmente e Plan Financiero del Proyecto de Inversion
y X) realizar conclusionesy recomendaciones.

La motivacion principal que impulsa la realizacion de este Trabgjo Final de Maestria
radica, desde una perspectiva académica, en la invaluable oportunidad de aplicar los modelos
de valoracion, estructuracion de costos y proyeccion de flujos de caja adquiridos durante e
programa de posgrado a un caso empirico de ataviabilidad industrial. En el ambito personal y
profesional, existe un profundo interés en contribuir alamodernizacién técnicadel sector dela
construccion en e Paraguay. La fabricacion local de aberturas de PVC de ata prestacion
representa un salto cualitativo hacia la eficiencia termoacistica y la sostenibilidad en las
edificaciones urbanas. Estructurar e marco financiero que demuestre laaltarentabilidad de este
modelo industrial no solo valida un negocio prometedor, sino que impulsalainversion privada

hacia tecnologias constructivas superiores que €l pais requiere para su desarrollo.



FABRICA DE ABERTURA DE PVC 3

El presente informe se compone de diez capitulos adicionales en los cuales se trataran
los siguientes temas:

En e Capitulo 2 se presenta una descripcion exhaustiva del proyecto de inversion
correspondiente alareactivacion y expansion de la plantaindustrial de Cibeles S.A. A lo largo
de este apartado se detallan las generalidades del negocio, la ubicacion estratégica en Fernando
de la Mora, y las caracteristicas técnicas de los productos basados en perfiles de PVC.
Asimismo, se exponen de manera pormenorizada |as actividades operativas, |0s requerimientos
de recursos humanos necesarios para la operacion, y la infraestructura fisica, maguinarias y
rodados gque sustentan la capacidad maxima de produccion instalada.

En e Capitulo 3 se desarrolla e analisis del entorno econémico en € cual seinsertael
proyecto, evaluando su impacto directo sobre las variables financieras. Este segmento
contempla una revision del contexto macroecondmico nacional e internacional, prestando
especial atencion a la evolucion histéricay las tendencias del sector de la construccion y la
industria manufacturera en Paraguay. Con base en este diagndstico, se determinan y justifican
rigurosamente las estimaciones de crecimiento del Producto Interno Bruto (PIB), la tasa de
inflacion y la proyeccion del tipo de cambio, indicadores fundamental es paraindexar 1os flujos
futuros del negocio.

En e Capitulo 4 se aborda € andlisis de la demanda de mercado y la estimacion
cuantitativa de las ventas proyectadas para el horizonte de evaluacion. Se construye lademanda
histérica partiendo de datos demograficos del segmento socioecondmico medio y alto en
Asunciony e Departamento Central. A partir de estas bases, se delimita €l a cance geografico
del proyecto y se establecen metas comerciales realistas, proyectando € volumen de ventas en

unidades fisicas para cada linea de producto (ventanas corredizas, practicables y puertas),
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cuidando no exceder la capacidad méxima de la planta y asegurando un margen de seguridad
operativa.

En e Capitulo 5 se estructura detalladamente €l andlisis de los costos de produccion y
se fundamenta la estrategia para la fijacion de los precios de venta a publico. Empleando €l
método de costeo por absorcidn, se desglosan |os costos unitarios de cada producto, integrando
los materiales y suministros directos, el prorrateo de la mano de obra directay la distribucion
deloscostosindirectos de fabricacién. Finalmente, mediante la politicade " Costo mas Margen”
(Cost Plus) y tras un sondeo competitivo, se establecen precios finales que garantizan la
rentabilidad unitariarequerida parael éxito comercial.

En e Capitulo 6 se cuantifica de manera precisa la inversion inicia requerida parala
puesta en marcha operativa y comercial de la fébrica. Este apartado consolida y valoriza
econdémicamente todas las necesidades de la empresa, desglosando las inversiones en activos
fijos tangibles como terrenos, obras civiles, maguinarias y rodados, asi como en activos
intangibles. Ademés, se calculay justifica el nivel de capital operativo necesario para sostener
€l ciclo de conversion de efectivo inicial, se detallan los gastos preoperativos de constitucion y
organizacion, y se definen las politicas de depreciacion y amortizacién contable.

En e Capitulo 7 se presenta el plan deinversiony se definelaestructuradefinanciacion
Optima para e emprendimiento. Inicialmente, se expone & cronograma de desembolsos
preoperativos y operativos que marca € ritmo de gjecucion de las obras y adquisiciones.
Posteriormente, se establece la proporcién de capital propio aportado por lossociosy € capital
de terceros requerido. Tras un analisis comparativo de alternativas crediticias en e mercado
nacional, se fundamenta la eleccion de lalinea de crédito Pro-Industria del Banco Naciona de
Fomento, presentando el correspondiente cuadro de amortizacion de la deuda bajo € sistema

francés.
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En e Capitulo 8 se elabora la prevision financiera integral de ingresos y egresos
operativos que alimentardn los estados contables del proyecto. En primera instancia, se
proyectan losingresos total es multiplicando las cantidades estimadas por |0s precios indexados
anualmente. En contrapartida, se dimensionan y proyectan estructuradamente todas las salidas
de efectivo, incluyendo el incremento paulatino delos costos directos de produccion, |os gastos
operativos de naturaleza administrativa, l0os egresos asociados a la gestion comercia y de
ventas, y finalmente, la carga de gastos financieros correspondiente a los intereses del crédito
obtenido.

En el Capitulo 9 se procede a la construccién y proyeccion de los Estados Financieros
fundamentales para € horizonte de cinco afos. Utilizando los datos consolidados en los
apartados anteriores, se elabora € Flujo de Cga (operativo, econdmico y financiero) para
visualizar la liquidez rea. A la par, se confecciona € Estado de Resultados proyectado,
determinando la utilidad neta anual tras el pago del Impuesto a la Renta Empresarial, y se
estructura € Balance Genera, reflgando razonablemente la evolucion patrimonial, la
reduccion del pasivo y € incremento de los activos alo largo del periodo.

En e Capitulo 10 se gecuta la evaluacion integral del plan financiero para emitir un
dictamen técnico sobre larentabilidad y €l nivel deriesgo de lainversion. Este capitulo analiza
el proyecto a través de indicadores clave de flujos descontados como el Vaor Actua Neto
(VAN), la Tasa Interna de Retorno (TIR), € indice de Rentabilidad y & Periodo de
Recuperaciéon, utilizando e WACC como tasa de corte. Se incluye también un andlisis del
margen de contribucién y punto de equilibrio, un diagndstico basado en ratios financieros, y se
concluye con un riguroso andlisis de sensibilidad bajo escenarios optimistas y pesimistas.

En e Capitulo 11 se presentan las conclusiones definitivas y las recomendaciones

estratégicas emanadas de lainvestigacion. En este apartado de cierre se sintetizan los hallazgos
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empiricos mésrelevantes de cadaetapa del proyecto, demostrando como los nimeros respal dan
laviabilidad comercial, econdmicay técnica de lafébrica de aberturas. Finalmente, se proveen
recomendaciones orientadas a la alta gerencia sobre la mitigacion de riesgos operativos y
cambiarios, asi como politicas prudentes de reinversion de utilidades y gestion del capital de
trabajo para asegurar € crecimiento sostenido de Cibeles Industrial S.A. méasaladel horizonte

evauado.
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2. DESCRIPCION DEL PROYECTO

2.1. Descripcion del Proyecto delnversion
211 Generalidades
21.1.1. El Proyecto

El presente proyecto corresponde al Plan Financiero de Inversiéon y Expansion de
Cibeles Industrial S.A. para el periodo 2026 — 2030, enfocado en la reactivacion de la planta de
produccion y fortalecimiento tecnologico de las lineas operativas de aberturas puertas y
ventanas de PVC con refuerzos metdlicos. La inversion total estimada asciende a Gs.
3.724.566.039, distribuida en terrenos, construcciones, maquinarias, mobiliario vy
activos intangibles.

El predio cuenta con unasuperficietotal de terreno de 3.000 m?, sobre el cual se asienta
una superficie edificada de 2.280 m?, distribuida en 180 m2 de areas administrativas, 1.820 m?
de arcas de produccidn, y 280m?2 correspondientes al depOsito general, destinado a
almacenamiento de insumos y productos terminados.
El objetivo operativo es incrementar la capacidad instalada en un 45 %, continuar la produccion
de aberturas (con sellado hermético y herrajes de precision europea) y optimizar 10s procesos
adminigtrativosy logisticos. Con estas mejoras se pretende atender proyectos de edificacion de
mayor envergadura y consolidar la presencia de la empresa en el Departamento Central, con

proyeccion regional a mediano plazo.
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2.1.1.2. Ubicacion
LaFabricase encuentraen laciudad de Fernando delaMora, ZonaNorte, sobrelacalle
8 de diciembre, entre 11 de noviembre y Ruta Internacional PY 02, Barrio Domingo Savio. En
cercanias del Paseo 1811, de la Sucursal del Supermercado Real Fernando de la Moray del

conocido y antiguo Shopping/Hotel Badenia

Figura 01
Ubicacion del local

(3]

. y 3 &[
Fuente: Elaboracién propia
2.1.1.3. Descripcion de los Productos / Servicios

Cibeles Industrial S.A. ofrece soluciones integrales en aberturas y cerramientos
en PVC, destinadas principalmente a viviendas familiares, edificios residenciales y obras
corporativas.

Los productos se desarrollan con tecnologia VEKA Ibérica S.A. (Espafia), lo que
garantiza estdndares europeos de calidad, aisamiento térmico y durabilidad adaptados a clima
paraguayo.

Ventanas Practicables (abatibles): Cuentan con sistema de apertura lateral interior o

exterior, doble junta de estanqueidad y cierre multipunto. Este tipo de ventana ofrece un éptimo
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aisamiento acustico y térmico, ideal para obras residenciales y de oficinas. Se fabrican a

mediday pueden incluir vidrios smples, templados o dobles (DVH).

Ventanas Corredizas (dedizantes): Disefiadas para espacios funcionales y ambientes
de transito frecuente. Combinan eficiencia en apertura, aprovechamiento de espacio y
hermeticidad. Poseen guias de acero y perfiles PVC reforzados, garantizando una larga vida util

y minimafiltracion de polvo o ruido.

Puertas de PVC: Estructura en perfiles VEKA reforzados internamente con acero
galvanizado. Utilizadas tanto en viviendas como en oficinas, pueden incorporar paneleslisos o

texturados, vidrios de seguridad y cerraduras multipunto.

Brindan excelente aislamiento térmico y minimo mantenimiento, conservando estética

modernay resistencia ala humedad.

Figura 02
V entanas abatibles

Fuente: Elaboracion propia
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Figura 03
Puertas con refuerzos

Fuente: Elaboracion popia

Tabla 01

Resumen de productosy servicios

Producto/ Servicio Caracteristicas principales Opciones/ variantes

Ventanas practicables = Aperturalateral, doble junta, Vidrio smple, templado,

(abatibles) cierre multipunto, aislamiento. DVH.

Ventanas corredizas Dedlizamiento suave, guias de Vidrio simple o templado

(dedlizantes) acero, perfiles PV C reforzados. P piado.
Perfiles VEKA, refuerzo metdlico, Panel liso/texturado, vidrios

PEETESEERIE resistencia a humedad. seguridad

Fuente: Elaboracion propia

2.1.1.4. Célculo de la Capacidad Méxima de Produccion (Instalada)

La capacidad maxima de produccion instalada se define como € volumen total de
unidades terminadas que la planta puede fabricar bajo condiciones normales de operacion,
aprovechando de forma eficiente sus recursos humanos, técnicosy de infraestructura.

Debido ala naturaleza fabril y administrativa del proyecto, se contemplala posibilidad
de extensiones horarias eventuales por cierres administrativos, atrasos en produccion o picos

de demanda.
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Estas horas extraordinarias se remuneraran conforme a lalegislacion laboral vigentey

se registraran en |os apartados financieros (costos de produccion y gastos operativos).

Con los parametros establecidos, la planta de Cibeles Industrial S.A. alcanza una
capacidad méxima instalada de 1.850 unidades por afio (ventanas y puertas de PVC con
refuerzos metalicos), calculada bajo un turno unico de 8 horas diarias y una eficiencia promedio

del 85 %.

Tabla 02

Célculo de la capacidad maxima de produccion instalada

referencia

;(;ras de trabgj0 por 8 horas Turno Unico de lunes aviernes
Dias de labor . Promedio efectivo con
22 dias .
mensuales manteni miento
PUTITEEIE FEiEe 1 4,6 unidades Ventanasy puertas combinadas
por hora
Nivel de eficiencia 85 % Incluye paradas técnicasy
controles
Produccion mensual 46X8X22x085
estimada = 700 unid./mes
Produccion anud 700 X 12=1.850 .
L . . N Vaor dereferencia
maxima estimada unid./ano

Fuente: Elaboracién propia

2.1.2. Descripcion de las Actividades Operativas
2.1.2.1. Horarios de Trabajo
La planta industrial opera bajo un turno tnico de 8 horas diarias, de lunes a viernes, con
un descanso de 1 hora
En e marco de las actividades fabriles y administrativas, la fébrica. contempla la
posibilidad de extensiones horarias eventuales, debidas a cierres administrativos, produccion

atrasada o picos de demanda.
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Dichas horas adicionales se registraran como horas extraordinarias, remuneradas
conforme a la legidaciéon laboral vigente, y se reflgjaran en los apartados financieros

correspondientes de este trabajo (Costos de produccion y Gastos operativos).

Tabla 03
Horariosy turnos de trabgjo

I I T

Unico Turno Lunes aviernes 8:00 17:00
Fuente: Elaboracion propia

2.1.2.2. Provision de Insumosy Materias Primas

L os principales insumos provienen de proveedores oficiales:

e VEKA Ibérica S.A. (Espana) perfiles de PVC y accesorios.

e PROCOMSA (Espana/Argentind) herrgjes y mecanismos de apertura.

« BAE S.R.L. (Argentina) refuerzos metalicos galvanizados.

Las entregas de importaciones se realizan viamaritimay e despacho local y gestiones
de aduaneras se realizan mediante empresas Forwarder (Intermediarios Logisticos) asociadas.
L os insumos complementarios nacionales (selladores, siliconas, tornilleria, EPP) se adquieren
en proveedores locales. El transporte hasta la planta se efecttia con vehicul os tercerizados.

2.1.2.3. Almacenamiento

El area de deposito (280 m?) se divide en:

e Zonadeinsumos (perfilesy herrgjes).

e Zonade productos terminados.

Sistema de gestion: FIFO (First In— First Out) para rotacion de inventarios.
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Control mediante Software de Produccion integrado con Software Administrativo

ambos con registro de lotes, fechas y operarios responsabl es.

Estanterias metdlicas y desplazamiento interno mediante carros de carga asignados a las

diferentes éreas.

Tabla 04
Proceso de produccién y egresos asociados

oo

1. Cortey calibracion de Recepmon Qe perﬁl&,ey Consumo (lalectrlco.de maguinaria
fraccionamiento segin  de corte, discosy serras, EPP para

perfilesPVC . o )

medidas de disefio. operarios.
2. Insercion derefuerzos | Montaje de marcosde | Refuerzos metdlicos, soldadura,
metalicos y soldadura acero galvanizado consumo de gasy €electricidad,
térmica dentro de perfiles. guantes térmicos.

Instalacion de

3. Montgje de herrgiesy
accesorios

Herrajes importados, herramientas
manuales, tornilleria, EPP.

Vidrios templados/DVH, burletes
de estanqueidad, guantes, silicona

mecani Smos de apertura
y cierre de precision.

4. Colocacion devidriosy | Ensamblaje de cristales

burletes y sellado hermético. o
Verificacion de Tiempo de inspeccidn, descartes o
5. Control de calidad dimensiones, retrabajos, calibradores, personal
hermeticidad y especializado.

Limpieza de superficies,
6. Limpiezay embalgje embalgey etiquetado
final.

Materiales de limpieza, embal gjes,
etiquetas, film de proteccion.

Fuente: Elaboracién propia

Todas las etapas cumplen con protocolos de seguridad industrial (uso obligatorio de
EPP, sefidlizacion de zonas de riesgo, ventilacion adecuada). Asimismo, estas adecuaciones
incluyen la implementacién de medidas de seguridad industrial y sefialética bajo normas de
prevencion de riesgos, garantizando un entorno operativo eficiente para el flujo logistico delos

perfilesde PVC'y € producto terminado.
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Gréfico 01
Proceso de produccién y egresos asociados

Recepcion Refuerzoy Montaje de Colocacion Control de Limpiezay
y corte soldadura herrajes de vidrios calidad embalaje

Fuente: Elaboracion propia

2.1.2.4. Comercializacién y Distribucion

La comercializacion de las aberturas de PVC se realiza principalmente mediante
contratos con empresas Constructoras y Distribuidoras especializadas, estableciendo
volumenes adecuados antes de iniciar la produccion. Unavez cerrado € contrato, €l proyecto
se incorpora a cronograma general de trabgjo y a plan de pedidos de materiales, asegurando
coordinacion entre areas operativas y administrativas.

Distribucion y logistica: Entregas en obra mediante transporte propio de mediano
tamano, especialmente para pedidos dentro del area metropolitana. Se considera utilizar
transportes tercerizados para proyectos en otras ciudades o0 departamentos.

Los vendedores cuentan con viaticos, teléfono corporativo y acceso a vehiculo de uso
comercial paravisitas frecuentes a obras.

2.1.2.5. Cobranzas

La facturacion y gestion de cobros se realizan de forma centralizada por €l area

adminigtrativa-financiera, conforme a las condiciones pactadas en cada contrato. Las

operaciones se rigen bajo las siguientes directrices:

Plazos regulares de pago: 30 a 60 dias posteriores ala entregay aceptacion de la obra,
0 pagos de contado contra entrega del producto. En contratos con constructoras de gran
envergadura se pueden aceptar plazos més largos, siempre que € tiempo méximo quede

estipulado contractuamente. Estas operaciones podran incluir clausulas de multa o
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penalizacion por retrasos. Estos pueden realizarse mediante transferencias bancarias, cheques

diferidos certificados, pagos € ectrénicos.

L as cobranzas pueden ser realizadas por un personal asignado en la parte administrativa,
contando con un mévil administrativo para este fin. No obstante, dado que no se prevé una
cartera muy grande, este sistema solo se implementara en caso de que e volumen de
operaciones |o justifique, para evitar gastos innecesarios.

2.1.2.6. Servicios Post Venta

El servicio post-ventaforma parte de la estrategia comercial y esta contemplado dentro
del rol de gestion del vendedor, como un valor afiadido que contribuye alafidelizacion de los
clientesy que, en apartados posteriores, sera considerado para la determinacion de comisiones

por desempefio.

Este servicio abarca la garantia de fabrica por un plazo de 12 (doce meses) sobre
defectos de fabricacion y materiales, e mantenimiento preventivo mediante inspecciones
periodicas para guste de herrgjes y reemplazo de burletes de estanqueidad, asi como el
mantenimiento correctivo ante reclamos, con atencién prioritaria en un maximo de 48 horas
habiles. Estas acciones se gecutan coordinadamente entre las areas comercial y técnica,

permitiendo mantener elevados estdndares de calidad y satisfaccion del cliente.

2.1.2.7. Gestion Administrativa
La gestion administrativa de Cibeles Industrial S.A. esta estructurada para vincular de
maneradirectalas areas de Compras, Comercial/V entas, Produccién y Recursos Humanos, bajo
un flujo coordinado que garantiza eficiencia operativay control de los costos.
El proceso comienza en € aea Comercial, donde se desarrollan las campafias de

promocion, relaciones con constructoras y sociedades estratégicas, se realiza el seguimiento de



FABRICA DE ABERTURA DE PVC 16
presupuestos presentados a clientes. Una vez que € proyecto es adjudicado, e departamento
de ventas gecuta e cierre de nimeros de venta, gjustado al cronograma del proyecto. Esa
informacién se comunica formalmente a érea de compras, que planifica las adquisiciones
locales y las importaciones de insumos y perfiles de PVC, considerando e tiempo de llegada
de los embarques internacionales segin € caendario de proyectos y las necesidades de

produccién.

El &rea de Compras gestiona los pedidos de materiales a proveedores nacionales e
internacionales, principalmente perfiles y accesorios VEKA Ibérica S.A. (Espana), utilizando
un Sistema de Planificacion Integrado que permite prever la demanday mantener el stock de
materia primaen linea con los requerimientos de produccion.

Este mismo sistema conecta la informacion con € érea de Produccién, garantizando la
disponibilidad de materiales en |os plazos establecidos y evitando interrupciones en € flujo de

trabgjo.

Laempresa utiliza un Software de Gestion Administrativa Integrado con €l Sistema de
Produccion provisto por VEKA Ibérica, que permite controlar en tiempo real el inventario, las
ordenes de compray las necesidades derivadas de las ventas cerradas.

El Sistema de Gestion Administrativa ademas esta enlazado con € modul o de Recursos
Humanos, generando un control automatizado de ingreso y egreso de personal, asignacion de
horas trabajadas por proyecto y calculo de costos de mano de obra directa. El sistema permite
asignar las horas efectivas de cada operario alos proyectos especificos, o que facilitael costeo
exacto por unidad produciday la evaluacion de eficiencia productiva.

El sistema administrativo vincula las funciones administrativas, comerciales y de
produccion mas las relaciones del personal con los proyectos dentro de una sola plataforma de

gestion. La Gestion Administrativa de la empresa esta orientada a mantener |a trazabilidad
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completade cada proyecto, desde lacotizacion inicia hastalaentregafinal, asegurando control,

eficiencia, asignaciones correctas y transparencia en |0s procesos internos.

2.1.2.8. Normas de Cumplimiento Obligatorio
A continuacion, se detallan las principales regulaciones y exigencias aplicables, cuya
implementacion y seguimiento generan erogaciones econdmicas necesarias para garantizar la

legalidad, la eficiencia operativay la continuidad del Proyecto.

Tabla 05

Leyesy normas que impactan en el proyecto

Norma/ Ley Area de Aplicacion Impacto Econémico

Licencia ambiental . : Pago de tasas de permisos, costos de
(SEAM/SENASA) Produccion Industridl |, it orfa anual
Habilitacion municipal Pago de tasas periodicas,

de plantaindustrial Operacionesy Seguridad ingpeccionesy mantenimiento
Normas contraincendio Infraestructura Instalacion y mantenimiento de
(PCI) sistemas de prevencion

Regl stro de marca Comercializacion Pago dg t,asas deregistroy
industrial renovacion de marca

IST)S(E: glJto LB FEHEIE Recursos Humanos Pago de cargas sociales
Normas laborales Recursos HUmManos Obligaciones ante la seguridad
(MTESS) socia

Fuente: Elaboracién propia

2.1.3. Requerimientos de Recursos Humanos
2.1.3.1. Composicion del Plantel
La estructura organi zativa prevista para mantiene un equilibrio entre direccion, soporte
administrativo y personal operativo, asegurando € cumplimiento de todas las funciones
necesarias para la gjecucion eficiente del proyecto. La distribucion de puestos permite un flujo
ordenado entre la planificacion estratégica, la gestion administrativa y la produccion,

manteniendo la prioridad en la seguridad laboral y |a constante capacitacion del personal. Esta
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estructura permite sostener los esténdares de calidad en la fabricacion de aberturas de PVC,
optimizando los costos de la Mano de Obra Directa (MOD). La distribucion del personal
garantiza la supervision técnica requerida para € uso de maquinaria especializada y €

cumplimiento de los protocol os de produccién.

Tabla 06

Plantel de personal permanente requerido por €l proyecto

Area Administrativa

Gerente General 1 Graduado universitario

Gerente Administrativo y Financiero 1 Graduado universitario

Personal contable / asistente adm. 4 Graduado universitario

Area Comercial / Ventas

Vendedor industrial 2 Educacion media
completa

Mano de Obra Directa- MOD

Gerente de Produccion 1 Graduado universitario

Supervisor de Linea 3 Técnico especializado

Operario de plantaindustrial 14 EeleztEnmesle
completa

Personal de mantenimiento / logistica 2 Educacion media
completa

Total general de personal 28

Fuente: Elaboracion propia

2.1.3.2. Organizacion Interna
La organizacion interna vincula directamente las areas administrativas y productivas
con los recursos fisicos y técnicos disponibles. La Gerencia Administrativa y Financiera
gestiona ventas, contratosy cumplimiento de normas laboralesy comerciales.
La Gerencia de Produccion dirige supervisores, operarios y |ogistica/lmantenimiento,
asegurando € uso eficiente de estaciones, maquinariasy rodados, asi como € cumplimiento de

licencias, habilitaciones y normas de seguridad. Este enfoque matricial garantiza que € flujo
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de informacién entre la planificacion estratégica y la gjecucion de planta sea expedito,
minimizando las desviaciones operativas y los riesgos financieros. La estructura de la
organizacion funcional de laempresa se detalla a continuacién, ilustrando lalinea de autoridad

y los canales de comunicacion formal.

Figura 04

Organigrama funcional delaempresa

Gerencia General

|
Gerentg Admlnlstratwo Gerente de Produccion
Financiero
|

Personal Contble / ‘ . . . Logistica /
Asisente Administrativo vendedorlindustiial Subeivisodellinea Mantenimiento
Operarios de Plata
-Ensambladores

-Soldadores
Cortadores

Fuente: Elaboracion propia

2.1.33. Sistema de Remuneraciones
La politica de remuneraciones establece salarios acordes a la funcion, responsabilidad
y nivel de formacién de cada puesto, buscando mantener la motivacion y la equidad interna. El

esguema se organiza en tres modalidades.

e Sdlariofijo: monto mensual establecido por contrato, aplicable acargos gerenciales,
administrativos y técnicos de planta.
e Sdlario variable: porcentaje sobre objetivos cumplidos, dirigido a puestos de ventas,

supervision y produccién, ligado al rendimiento individual y colectivo.
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e Salario mixto: combinacion de sueldo fijo més comision por ventas o bonificacion

por cumplimiento de metas.

Tabla 07

Sistema de remuneracién del personal del proyecto

Area Administrativa

Director Ejecutivo 12.000.000 0%
Personal Contable / Asistente Adm. 3.500.000 0%
Area Comercial / Ventas

Vendedor Industrial 3.500.000 5%
Mano de Obra Directa— MOD

Supervisor de Linea 5.000.000 10%
Operario de plantaindustrial 3.000.000 0%
Personal de mantenimiento / logistica 3.200.000 0%

Fuente: Elaboracion propia

2.1.34. Otros Beneficios

La empresa contempla beneficios adicionales para el personal, orientados a mantener
condiciones laborales seguras y cumplir con la normativa vigente.

Uniformes y equipo de proteccion personal (EPP): entrega semestral de vestimenta 'y
elementos de seguridad segin e puesto, incluyendo calzado de seguridad, guantes y ropa
ignifuga cuando corresponda.

Viaticos eventuales: abonados Unicamente cuando el persona deba salir fueradel cono
urbano o realizar trabgjos extraordinarios fuera de su horario o lugar habitual de trabajo.

Capacitaciones obligatorias por ley: programas de prevencién contraincendio (PCI) y
mangjo de materiales inflamables, considerando que los perfiles de PVC, pegamentos y

procesos de corte generan riesgo de combustion en ambientes cerrados.
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Se cuenta con € seguro y aporte al Ingtituto de Previsién Social (IPS) de Paraguay,
conforme alalegidacion laboral vigente

2.1.35. Capacitaciones

La empresa implementa un programa de capacitaciones que combina el cumplimiento
de obligaciones legal es con la actualizacion técnica permanente:

Capacitaciones obligatorias por ley: Incluyen programas de prevencion contraincendio
(PCI) y mangjo de materiales inflamables, contemplando que los perfiles de PVC. Estas
capacitaciones se realizan con una frecuencia anual, contratando instructores certificados que
generalmente son personal de Bomberos Voluntarios, capacitados para estas instrucciones,
utilizando las instalaciones de |a planta parala formacion préctica.

Capacitaciones técnicas con VEKA Ibérica S.A.. Como distribuidor oficial, VEKA
I bérica provee actualizaciones periddicas cada vez que se incorporan variaciones o mejoras en
sus productos. Estas formaciones incluyen: Presentacion de nuevas lineas de perfiles,
accesoriosy herrgjes; Capacitacion sobre gjustes en procesos de corte, ensamblado y soldadura
compatibles con las mejoras técnicas.
2.1.4. Requerimientosde Infraestructura Fisicay Técnica
2.1.4.1. Descripcion de las Instalaciones Requeridas

Las instalaciones necesarias para € desarrollo del proyecto incluyen las éreas
destinadas a administracion, produccién, depdsito y servicios auxiliares, configuradas para
asegurar un flujo operativo continuo y seguro. La planta se encuentra en € predio propio de
2.280 m2, compuesto por las siguientes areas funcionales:

Area administrativa: oficinas operativas, sdla de reuniones, recepcion, archivo,

sanitarios y comedor; superficie proyectada: 180 m2.
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Area de produccion: sectores de perfileria y corte (650 m?), soldadura y ensamble
(870 m?) y montaje/embal gje (300 m?); superficie total: 1.820 m2.

Depdsito general: espacio para amacenamiento de perfiles, herrgjes y productos terminados;

superficie: 280 m?.

Esta distribucion espacial ha sido disefiada bajo criterios de optimizacion logistica,
garantizando que €l recorrido de la materia prima desde el depdsito hasta €l despacho final
minimice los tiempos de desplazamiento y riesgos operativos. La infraestructura se
complementa con sistemas de ventilacion industrial y seguridad PCI, asegurando un entorno de

trabajo que cumple estrictamente con las normativas de seguridad ocupacional vigentes en el

Paraguay .
Figura 05
Plano de instalaciones del proyecto area produccién y administrativa
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Figura 06
Plano oficinas administrativas ampliada
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Fuente: Elaboracién propia

Figura 07
Imagen referencial del interior de las oficinas administrativas

Fuente: Elaboracién propia
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Figura 08
Imagen referencial del interior del &rea de produccion

Fuente: Elaboracion propia

Tabla 08
Resumen de &rea del predio e instalaciones

Oficinas Administrativas 180
Deposito de Materiales e 280
Insumos

Area de Produccion 1.820
Total Area Edificada 2.280

Fuente: Elaboracién propia

2.1.4.2. Descripcion de los Rodados, Maguinarias, y Equipos Requeridos
La flota vehicular esta orientada al transporte de insumos, distribucion de productos y
asistencia técnica en obras. La empresa cuenta con una camioneta tipo Kia K2700, utilizada

para el tradado de perfiles, herrajesy aberturas terminadas dentro del &rea metropolitana.
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Tabla 09

Resumen de rodados requeridos para el proyecto

'Kia— Modelo K2700 Afio 2025 - Cabinasimple | 1|
Fuente: Elaboracion propia
Figura 09

Imagen referencial del Kia K2700 cabina simple carroceria metélica

Fuente: -Imagen extraida de |a pagina web de la Concesionaria en Paraguay .

Las maguinarias constituyen el nicleo del proceso productivo de aberturasen PVC. Su

funcion es permitir € corte, soldadura, ensamblaje y terminacion de perfiles y refuerzos

metalicos compatibles con e sistema de perfileriaVEKA.

25
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Tabla 10

Resumen de maquinarias requeridos para el proyecto

Maquinarias ‘ Cantidad ‘
Sierra doble cabezal
Soldadora de 4 puntos
Centro de mecanizado CNC
Desbastadora
Mesa de ensamblagje
Fresadora/ mecanizadora
Compresor industrial

Total
Fuente: Elaboracién propia

N R R R R R R R

Figura 10

Imagen referencial sierra doble cabezal

Fuente: Imagen extraida de la pagina web de IndiaMart.
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Figura 11

Imagen referencial soldadorade 4 puntos

Fuente: Imagen extraida de |a pagina web de I ntellimach.

Los equipos complementarios apoyan directamente e proceso de fabricacion y
permiten asegurar precision, eficiencia y condiciones adecuadas de operacién en la planta.
Entre los equipos principales se incluyen instrumentos de medicion, herramientas eléctricas y
neumaticas, ventilacion industrial y elementos de tradlado interno.

L os equipos de medicién (calibradores digitales, niveles laser y medidores de espesor)
se utilizan para controlar dimensiones y tolerancias durante el ensamblado. Los equipos
eléctricos y neuméticos (atornilladores, taladros y pistolas neumaticas) permiten realizar
perforaciones, fijaciones y gjustes de forma rdpida y precisa. Los ventiladores o extractores

industriales aseguran la circulacion de aire en areas de corte y soldadura. Los carros de carga



FABRICA DE ABERTURA DE PVC 28
facilitan el traslado interno de perfilesy estructuras dentro de la planta. El uso de estos equipos
garantiza la precisién milimétrica en el ensamblaje, crucial para e sellado hermético de las

aberturas de PVC.

Figura 12
Imagen referencial de carro de cargaindustrial

Fuente: Imagen extraida de |a pagina web de La Casa de Los Compresores

2.1.4.3. Descripcion del Mobiliario Requerido
El mobiliario requerido para el funcionamiento de las a&reas administrativas y de apoyo
incluye los elementos necesarios para desarrollar actividades de gestiéon, coordinacion
operativay atencion a cliente interno. Este mobiliario esta compuesto por escritorios, sillas,
archiveros metdlicos, muebles de oficina, mesas de reunion y estanterias de almacenamiento.
Ademas, el area de produccion requiere mobiliarios complementarios como estanterias
auxiliares, mesas de apoyo y soportes para herramientas de uso frecuente, destinados a

optimizar € orden, laaccesbilidad y |a operatividad dentro del taller.
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Figura 13
Imagen referencial de linea de mobiliario de oficina

Fuente: Imagen extraida de Mecal Muebles

Figura 14
Imagen referencial de estanteria para auxiliares parataller

Fuente: Imagen extraida de Mecal Muebles
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3. ANALISISDEL ENTORNO ECONOMICO DEL PROYECTO

3.1. Determinacion del Entorno Econdmico
El entorno econémico del proyecto se enmarca principamente dentro del &mbito
nacional, dado que las operaciones comerciales, la fabricacion y la prestacion de servicios se
desarrollan integramente en e mercado paraguayo. Si bien los insumos utilizados —como
perfileriade PV C, herrgjesy refuerzos metalicos— son importados, estos pueden ser adquiridos
de distintos proveedores internacionales, |0 que impide considerar que exista una dependencia
critica hacia una economia externa especifica. En este sentido, |as proyecciones financieras del
proyecto se sustentan fundamentalmente en la evolucién de variables macroecondmicas del
Paraguay, como e crecimiento del PIB, la inflacién y, de forma complementaria, €
comportamiento del tipo de cambio.
3.2. Descripcion del Entorno Econdmico
3.21. Entorno Econdmico I nternacional
El entorno econdémico internacional influye de manera indirecta en el proyecto debido
aque latotalidad de la perfileriade PV C, los herrgesy varios insumos técnicos utilizados por
Cibeles Industrial S.A. son importados. Los principales proveedores corresponden a firmas
europeas, como VEKA Ibérica S A. en Espaia para perfileria de PVC y PROCOMSA en
Espaiia y Argentina para herrges y mecanismos de apertura. Si bien estos proveedores
constituyen las fuentes habituales de abastecimiento, existen alternativas en otros mercados

internacionales, 1o que reduce la dependencia de una Unica economia externa.
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Las variaciones del contexto internacional se reflgan principalmente en los precios
globales del PVC, del acero galvanizado y de los fletes maritimos, los cuales estan sujetos a
factores como € crecimiento econébmico mundial, los costos energéticos y las condiciones
logigticas globales. Estos elementos pueden impactar en los costos de importacion y, en
consecuencia, en los costos de produccion del proyecto.

A pesar de esta exposicion a factores externos, € proyecto no se considera de alcance
internacional, dado que su operacion, comercializacion y resultados financieros dependen
fundamentalmente del mercado paraguayo. No obstante, |a evolucion del entorno econémico
internacional constituye un factor complementario a monitorear, debido a su incidencia sobre
los precios y disponibilidad de los materiales utilizados en la fabricacion de aberturas de PVC
con refuerzo metéalico.

3.2.2.  Entorno Econdmicos Nacional

En los ultimos diez afios, la economia paraguaya ha mostrado un comportamiento
caracterizado por ciclos de expansion moderada, periodos de desaceleracion vinculados a
factores climéaticos y sanitarios, y posteriores etapas de recuperacion sostenida. Esta evolucion
permite identificar tendencias relevantes que inciden directamente en la planificacion
financieradel sector industrial y, en particular, en actividades rel acionadas con la construccién
y lamanufactura de aberturas.

En lo que respecta a Producto Interno Bruto (PIB), Paraguay ha mantenido en €l
periodo 2016-2025 un crecimiento promedio positivo, aunque marcado por fluctuaciones. Los
anos de buen desempefio estuvieron asociados principalmente al dinamismo del comercio, los
servicios y la inversién privada, mientras que las desaceleraciones se vincularon a eventos
externosy climaticos, tales como |os ef ectos adversos de fendmenos de sequia que impactaron

sobre la produccion agricola, asi como la contraccion derivadade la pandemiaen 2020. A partir
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del 2022, la economia inicié una recuperacion gradual, favorecida por la normalizacion de
actividades productivasy por unareactivacion progresiva del sector de la construccion, o cual

genera un entorno favorable para proyectos industriales como el presente.

Gréfico 02
Evolucion de latasa de crecimiento del PIB de Paraguay periodo 2016 a 2025*

2016 2017 2018 2019 2 2021 2022 2023 2024 2025*
-1 Estim

H Crecimiento del PIB (%)

Fuente: Elaboracién propia con datos del Anexo Estadistico del Informe Econémico del BCP.

Grafico 03
Evolucion de latasa de inflacion (1PC) de Paraguay en el periodo 2016 a 2025*
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Fuente; Elaboracién propia con datos del Anexo Estadistico del Informe Econdémico del BCP.
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3.23.  Entorno Economico del Sector

El proyecto de fabricacion de aberturas de PVC de Cibeles Industrial S.A. se inserta
estratégicamente en la interseccion de dos sectores dindmicos de la economia paraguaya: €l
Sector de la Construccion, que congtituye € principal mercado de demanda, y el Sector de la
Industria Manufacturera, que representa la actividad productivadelaempresa. El andlisisdela
coyuntura sectorial revela un escenario de recuperacion y transformacion tecnolégica que
favorece lainversién en materiales de construccion de alto valor agregado.

El Sector de la Construccion ha sido histéricamente uno de los motores mas volatiles
pero potentes del PIB paraguayo. Tras un periodo de expansion excepcional impulsado por la
inversion publica durante la pandemia (2020-2021), €l sector atraveso una fase de contraccion
en los afos 2022 y 2023, debido ala convergenciafiscal y la desaceleracion de laobra publica.
Sin embargo, € panorama para e periodo 2024-2025 marca un punto de inflexion positivo.
Seguin las revisiones mas recientes del Banco Central del Paraguay (BCP), e sector ha
retomado lasendadel crecimiento, proyectandose una expansi 6n superior a 4,8% para€l cierre
de 2024 y un dinamismo ain mayor para 2025, impulsado por € resurgimiento de lainversion
privada en desarrollos inmobiliarios residenciales y corporativos. Este "rebote” es la sefia de
mercado que valida la entrada de nuevos proveedores de terminaciones, ya que la demanda de
materiales havuelto aregistrar variaciones interanuales de doble digito.

Por su parte, la Industria Manufacturera ha mostrado un comportamiento mas estable y
resiliente. La produccién industrial de materiales de construccién ha evolucionado hacia la
tecnificacion, alejandose de los métodos artesanales para adoptar estandares industriales que
garantizan calidad y volumen. En 2024, |a manufactura registré un crecimiento acumulado del
4,4%, superando las expectativas iniciales. Este crecimiento se sustenta en la competitividad

de la energia eléctrica y los regimenes de incentivo a la inversién (Ley 60/90), que han
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fomentado la instalacion de plantas con mayor capacidad tecnolgica, como la propuesta por
Cibeles Industrial S.A.

Una tendencia critica en el entorno sectorial es la migracion de la demanda hacia la
eficiencia energética. El mercado paraguayo, expuesto a condiciones climaticas extremas,
valora cadavez més|as propiedades de aislamiento térmico. Las aberturas de PV C, que ofrecen
un ahorro energético de hasta e 68% en climatizacion frente a las aberturas tradicionales de
chapa o aluminio simple, se posicionan como € estdndar para las nuevas construcciones de
ganmamediay alta Referentes del sector confirman que la carpinteriade PV C y aluminio "son
el futuro" del rubro, desplazando a materiales convencionales debido a su durabilidad y
hermeticidad. La reciente obtencion del Grado de Inversion por parte de Paraguay en 2024
auguraunamayor llegadade capital extranjero paradesarrollosinmobiliarios, los cuales exigen
certificaciones de calidad y materiales de estdndar internacional como los que proveera €
proyecto.

Concluyendo, las condiciones del entorno nacional presentan un balance positivo para
la inversion industrial, donde las variables criticas como €l tipo de cambio y la inflacion
muestran tendencias mane ables dentro de | os costos de produccion proyectados. Lacorrelacion
histérica positiva entre € crecimiento del PIB y la demanda de materiales de construccion
sugiere que las metas de ventas establecidas para el horizonte del proyecto son conservadoras
y acanzables, sustentadas en una base macroeconémica soliday en expansion.

Este panorama macroeconémico favorable actia como un cimiento sdlido para €l
desarrollo de actividades especificas como la nuestra. En particular, la estabilidad de preciosy
el crecimiento econémico sostenido impactan directamente en la capacidad de inversion del

sector privado, creando las condiciones necesarias parala expansion de industrias vinculadas a
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la construccion y la vivienda, tal como se detalard en e andlisis del entorno sectorial a

continuacion.

Grafico 04

Evolucion de latasa de crecimiento del PIB sector construccion (2016-2025%)
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Fuente: Elaboracién propia con datos del Anexo Estadistico del Informe Econémico del BCP (Cuentas
Nacionales)

Grafico 05
Evolucion de latasa de crecimiento del PIB sector manufactura (2016-2025*)
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Fuente: Elaboracion propia con datos del Anexo Estadistico del Informe Econdmico del BCP (Cuentas
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3.3. Estimacion de Variables M acr oecondémicas para las Proyecciones Financier as
3.3.1. Estimacién del PIB para el Horizonte del Proyecto

Para la proyeccion del crecimiento del Producto Interno Bruto (PIB) durante el
horizonte de evaluacion del proyecto (2026-2030), se ha adoptado un criterio conservador
basado en |a tendencia histérica reciente de la economia paraguaya.

El mecanismo de proyeccion utilizado consiste en calcular €l promedio de las tasas de
crecimiento registradas en |os Ultimos cinco afios (periodo 2021-2025), excluyendo los valores
atipicos extremos s los hubiere, para obtener una tasa representativa del potencial de
crecimiento de mediano plazo.

Considerando la recuperacion econdémica post-pandemia y la estabilizacion de los
sectores productivos, €l Banco Central del Paraguay (BCP) y organismos multilaterales estiman
un crecimiento convergente hacia el 4,0% - 4,2%. En consecuencia, para este Plan Financiero
se utilizard una tasa constante del 4,2% anual paratodo el periodo proyectado.

Edta tasa se aplicara principalmente para estimar € crecimiento de la demanda y las
ventas en volumen, bajo el supuesto de que & sector construccion acompariara dinamicamente
al PIB nacional.

Estametodologia de proyeccion linea prudente esfundamental paraevitar distorsiones
en € Flujo de Cga Libre, ya que elimina € ruido de la volatilidad ciclica (propia del sector
agricola) y se enfocaen e PIB tendencial que impulsala economia urbana.

Al asumir este crecimiento sostenido, € modelo financiero garantiza que las metas de
ventas no estén infladas por expectativas optimistas, cumpliendo con € principio de prudencia
exigido paralaevaluacion de proyectos de largo plazo y asegurando que la estructura de costos

pueda ser absorbida incluso en escenarios de crecimiento moderado.
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Tabla1l
Proyeccion del crecimiento del PIB para el periodo 2026 al 2030

Crecimiento del PIB (%)

2016 4,3%
2017 4,8%
2018 3,2%
2019 -0,4%
2020 -0,8%
2021 4,0%
2022 0,1%
2023 4,7%
2024 3,8%
2025 4,0%
2026 4,2%
2027 4,2%
2028 4,2%
2029 4,2%
2030 4,2%
Promedio 4.2%

Ultimos 5 Afios
Fuente: Elaboracién propiacon datosdel Informe Econdmico Anual Afio 2024
delaDireccién de Estudios Econémicos del BCP

3.3.2. Estimacion dela Inflacion para e Horizonte del Proyecto

La estimacion de la inflacion para € quinquenio 2026-2030 se fundamenta en €
régimen de Metas de Inflacion implementado por el Banco Central del Paraguay (BCP), cuyo
objetivo principa es la estabilidad de precios. Histéricamente, |a politica monetaria nacional
ha sido €efectiva en anclar las expectativas de los agentes econdmicos en torno a centro del
rango metaoficial. Si bien se han observado desviostransitorios en periodos de shocks externos
(como e aumento de precios de commodities en 2021-2022), |a tendencia actual muestra una
clara convergencia hacia la estabilidad.

En consecuencia, € mecanismo de proyeccién adoptado para este Plan Financiero

consiste en alinear las estimaciones con la meta oficial de mediano plazo del BCP, fijadaen un
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4% anua. Se asume que la autoridad monetaria aplicara los instrumentos de regulacion
necesarios (gjustes de la Tasa de Politica Monetaria) para mantener lainflaciéon en este nivel.
Estatasadel 4% se utilizara para laindexacion anua de los precios de venta, salariosy costos
operativos en moneda local dentro del flujo de cga proyectado, garantizando que el modelo

mantenga su valor real en e tiempo.

Tabla 12
Proyeccion de lainflacion parael periodo 2026 a 2030

2016 3,9%
2017 4,5%
2018 3,2%
2019 2,8%
2020 2,2%
2021 6,8%
2022 8,1%
2023 3,7%
2024 4,0%
2025 4,0%
2026 4,0%
2027 4,0%
2028 4,0%
2029 4,0%
2030 4,0%
Promedio

. 0,
Ultimos 5 Afios 4.0%

Fuente: Elaboracion propia con datos del Informe Econémico Anual
Ao 2024 de la Direccion de Estudios Econémicos del BCP

3.3.3. Estimacion del Tipo de Cambio para € Horizonte del Proyecto
La proyeccion del Tipo de Cambio Nominal (guarani respecto al dolar americano)
resulta critica para @ proyecto debido al componente importado de la estructura de costos,

especificamente en la adquisiciéon de perfiles de PVC, refuerzos metdlicos y tecnologia de
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produccion. Dado que la economia paraguaya opera bajo un régimen de flotacion administrada,
la cotizacion de la divisa estd sujeta a la volatilidad de los mercados internacionales y las
intervenciones del BCP para suavizar fluctuaciones bruscas.

Para fines de este Plan Financiero, y siguiendo un criterio de prudencia, se ha optado
por proyectar un tipo de cambio estable, pero con un ligero gjuste al alza para el periodo 2026-
2030. Se toma como base € cierre proyectado para e 2025 y se estima un valor promedio
constante de Gs. 7.600 para todo €l horizonte de evaluacion. Este valor permite generar un
"colchon™ de seguridad ante posibles depreciaciones del guarani, asegurando que |os costos de
reposicion de materia prima importada estén plenamente cubiertos en el Flujo de Cga sin

afectar larentabilidad operativa.

Tabla 13
Proyeccion del tipo de cambio para el periodo 2026 a 2030

Tipo de Cambio (Gs. x 1 Ddlar)

2016 5.767
2017 5.590
2018 5.961
2019 6.453
2020 6.900
2021 6.885
2022 7.345
2023 7.284
2024 7.550
2025 7.600
2026 7.600
2027 7.600
2028 7.600
2029 7.600
2030 7.600
Promedio ~ 600

Ultimos 5 Afios

Fuente: Elaboracion propiacon datosde |nforme Econdmico Anua Afio
2024 de la Direccion de Estudios Econémicos del BCP.



FABRICA DE ABERTURA DE PVC 40

4. ANALISISDE LA DEMANDA DE MERCADO Y ESTIMACION DE

LASVENTAS

4.1. Construccion y Anélisisdela Demanda Historica del Producto / Servicio

Para determinar la demanda historica, se utiliza como base poblacional alos habitantes
de Asuncién y el Departamento Central, filtrando por el segmento econdmicamente activo y
con capacidad de inversion en vivienda (Nivel Socioeconémico Medio y Alto). Se estima un
consumo promedio per cépita derivado de la tasa de nuevas construcciones y remodel aciones
residenciales/comerciales en la zona

Se considera que e mercado meta abarca no solo e PVC, sino también el mercado de
sustitucion (Aluminio), dado que e producto del proyecto compite directamente con este

material.

Tabla 14
Datos para la construccion de la demanda historica de aberturas del periodo 2016 a 2025

Periodo 2016 - 2025

Poblacion Base Paoblacién de Asuncion y Departamento Central
Sexo Ambos

Edad 25 a 75 afios (Poblacion Econdmicamente Activa)

Nivel Socioecondmico Medio y Alto (Capacidad de compra/construccion)

Consumo Promedio x Afio | 0,055 aberturas (ventanas/puertas) per capita
Fuente:; Elaboracién propia con datos del INE y estimaciones del sector construccion.
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Tabla 15
Demanda histérica estimada de aberturas de PVC y aluminio (2016-2025*)
Filtro
Poblacién Base Sifpygs | COELID DEMENGE [T
(Asu+Central) (40% dela | Fromedio HIEHETE
Pob.) (Und/Pers) (Unid)
2016 2.550.000 1.020.000 0,13 132.600
2017 2.600.000 1.040.000 0,13 135.200
2018 2.650.000 1.060.000 0,13 137.800
2019 2.700.000 1.080.000 0,13 140.400
2020 2.750.000 1.100.000 0,13 143.000
2021 2.800.000 1.120.000 0,135 151.200
2022 2.850.000 1.140.000 0,135 153.900
2023 2.900.000 1.160.000 0,135 156.600
2024 2.950.000 1.180.000 0,135 159.300
2025* Est 3.000.000 1.200.000 0,135 162.000

Fuente: Elaboracion propia con datos del Informe Econdmico Nacional del BCP e INE.

El andlisis de la Ultima década muestra una tendencia creciente sostenida, impulsada

por el bono demografico y la expansion inmobiliaria en el area metropolitana.

Grafico 06
Evolucion de lademanda del producto en e periodo 2016 a 2025*
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Fuente: Elaboracion propia con datos del INE (Proyecciones de Poblacion) y del Informe Econémico BCP



FABRICA DE ABERTURA DE PVC 42
4.2. Proyeccion de la Demanda Potencial para el Horizonte del Proyecto

Para proyectar la demanda de los préximos 5 afios, se utilizalatasa de crecimiento del

PIB proyectada (4,2%), asumiendo que e consumo de material es de construccion acompafiara

el crecimiento econdmico.

Tabla 16
Demanda potencial proyectada (2026-2030)

Poblacion Edad (25a75 MNelc;/i%I/AS\ﬁo Consum_o Deman_da
Base afios) (Mercado Prqmedlo Pot_enu al

(Asu+Central) Objetivo) (Unid/Pers) | (Unidades)

2026 3.126.000 2.084.000 1.250.400 0,135 168.804
2027 3.257.000 2.171.000 1.302.918 0,135 175.894
2028 3.393.000 2.262.000 1.357.637 0,135 183.281
2029 3.535.000 2.357.000 1.414.659 0,135 190.979
2030 3.684.000 2.456.000 1.474.074 0,135 199.000

Fuente: Elaboracion propia con datos de Proyecciones de Poblacion del INE y estimaciones de crecimiento del
Informe Econémico del BCP.

4.3. Delimitacion del Alcance del Proyecto
El proyecto tiene un alcance geogréfico inicial concentrado en & polo de mayor
desarrollo inmobiliario y densidad poblacional del pais.
La planta industrial, ubicada estratégicamente en Fernando de la Mora, permite una
logistica eficiente para atender alas ciudades del Departamento Central y Asuncion.
El acance primario abarca: Asuncion, Fernando de la Mora, San Lorenzo, Luque,
Lambaréy Mariano Rogue Alonso. Estas zonas concentran mas del 60% de las construcciones

verticales y residenciales de gama media/alta del pais.
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Figura 15
Alcance geografico del proyecto
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4.4. Objetivos de Ventas para e Horizonte del Proyecto en Unidades de Productos /
Servicios

El mercado de aberturas y cerramientos en el Departamento Central y Asuncion se
caracteriza por operar bajo una estructura de competencia atomizada, donde existe una gran
cantidad de oferentes (queincluye vidrierias, talleres de aluminio, carpinterias metdlicasy otras
fabricas de PVC) y una gran cantidad de demandantes (particulares, arquitectos, empresas
constructoras y desarrolladores inmobiliarios).

En este escenario, el proyecto ingresara como un participante de nicho, enfocado en la
diferenciacién por calidad y tecnologia, sin pretender dominar € mercado masivo. Dada la
magnitud de la demanda total insatisfechay €l volumen de obras activas, la participacion de la
empresa sera marginal en términos porcentuales (en torno a 1%), lo que clasifica al proyecto

como un competidor pequefio en un mercado amplio. Esta posicion es estratégica, ya que
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permite colocar latotalidad de la capacidad productiva sin generar reacciones agresivas de los

competidores lideres ni saturar €l canal de ventas.

Tabla 17
Resumen parala fijacion de objetivos de venta

Cantidad de Consumidores Muchos
Cantidad de Oferentes Muchos
Demanda Proyectada Afio 5 199.000
Capacidad Maxima de Produccion 1.850
Potencial Cuota Maxima de Mercado 0,93%

Fuente: Elaboracion propia con datos del Estudio de Mercado y la Capacidad Técnicadd proyecto.

Las ventas de la empresa estaran compuestas por tres lineas principales de productos
manufacturados (Ventanas Practicables, Ventanas Corredizas y Puertas de PVC). La
proporcion estimada del mix comercial asignaun 50% del volumen alas Ventanas Corredizas,
por ser e producto de mayor rotacion en obras residenciales; un 30% a V entanas Practicables,
orientadas a segmentos de mayor exigencia termoacusticay un 20% a Puertas de PVC.

Para la estimacion de las ventas anuales se han aplicado los siguientes criterios de
prudencia financiera:

Tope de Capacidad: Se establece que las ventas del Afio 5 no superaran el 85% de la
capacidad maxima instalada de la planta, dgjando un margen de seguridad operativa del 15%
para mantenimientos y contingencias.

Crecimiento Sostenido: Se proyecta un incremento anual de las ventas alineado a
crecimiento promedio de inflacion proyectada (4%), asumiendo que la empresa crecera
organicamente a mismo ritmo que la economia y €l sector de la construccion, evitando

proyecciones artificialmente agresivas.
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A continuacion, se presentan |os objetivos de venta cuantificados para € horizonte de

evaluacion:

Tabla 18
Objetivos de venta en cantidades de productos/servicios para los proximos 5 afios

Incremento Anua (PIB) | (PIB) 4% 4% 4% 4%
Ventanas Corredizas (50%) 667 694 721 750 780
V entanas Practicables (30%) 400 416 433 450 468
Puertas de PV C (20%) 277 289 300 312 325
Total Anual 1.344 1.399 1.454 1512 1573

Fuente: Elaboracion propia

Gréfico 07
Proporcién de las ventas por productos o lineas de productos
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5. ANALISISDE LOSCOSTOSDE PRODUCCION Y LOSPRECIOSDE

VENTAS

5.1. Analisisdelos Elementos del Costo de Produccién

En e presente capitul o, se analiza la estructura de costos bajo un enfoque de costeo por

absorcion, el cua permite imputar todos los costos de fabricacion, tanto directos como

indirectos, a vaor final de los productos terminados.

Los elementos del costo de produccion se clasifican en tres categorias principales,

conforme a las normas contables y financieras vigentes. Materiaes Directos (MD), Mano de

Obra Directa (MOD y Costos Indirectos de Fabricacion (CIF)

Tabla 19

Resumen de los principales elementos del costo

Elemento del Costo Componentes aplicados al Proyecto (CibelesS.A.)

Materiales Directos (MD)

* Perfilesde PVC (Marcosy Hojas)

* Refuerzos de Acero Galvanizado

* Herrajes (Cierres, Manillas, Ruedas)
* Vidrios y Burletes de estanqueidad
* Burletes y felpas para estanqueidad

Mano de Obra Directa
(MOD)

* Supervisor de Linea
* Operarios (Cortadores, Soldadores, Armadores y Montadores)

Costos Indirectos (CIF)

* Depreciacion de Maquinarias y Equipos
* Energia Eléctrica (porcentaje asignado a la Planta)
* Mantenimiento de maquinarias

* Seguridad EPP y Materiales Consumibles

Fuente; Elaboracién propia
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5.2. Célculo delos Materialesy Suministros Directos

En este apartado se detalla € célculo de los costos de materiales e insumos directos
necesarios para la fabricacion de una unidad promedio representativa de cada linea de
productos.

Para la determinacion de estos costos se ha utilizado €l método de costeo por 6rdenes
de produccién estandar, considerando una merma técnica promedio del 10% en perfileriay
vidrios. Los precios de los insumos importados (Perfiles VEKA, Herrgjes PROCOMSA)
incluyen los costos de nacionalizacion y fletes prorrateados. Asimismo, para los componentes
importados se ha considerado un tipo de cambio promedio proyectado de Gs. 7.600 por ddlar,
buscando mitigar € riesgo de fluctuacion cambiaria en la estructura de costos.

A continuacion, se presentan las tablas de costos para cada linea de producto definida

en |os objetivos de venta.

Tabla 20

Célculo de los materiales y suministros directos de ventana corrediza

Un|d de | Costo por Un|d Costo por Unid.

Perfil Marco Corredizo 45.000 261.000
Perfil Hoja Corrediza 5,8 mI 42.000 243.600
Refuerzo Acero Galvanizado 11 mi 18.500 203.500
Vidrio Templado Incoloro 8mm 1,8 m2 135.000 243.000
Kit de Rodamientos 4 unidades 25.000 100.000
Cierre Lateral y Manija 1 juego 65.000 65.000
Felpasy Burletes 12 mi 2.800 33.600
Insumos varios (Tornillos, silicona) 1 global 15.000 15.000
Costo Total Materiales 1.164.700

Fuente: Elaboracion propia

La tabla detalla los insumos para la ventana de mayor rotacion comercial (corrediza).

El costo més significativo corresponde a la perfileria de PVC y su refuerzo interno de acero,
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gue constituyen laestructura portante. Se haincluido € vidrio templado de 8mm como estandar
de seguridad y |os rodamientos dobles para garantizar lavida Util del mecanismo, insumos que
no pueden suprimirse sin afectar lafuncionalidad basicadel producto. Base de cdlculo: Ventana

de 2 hojas, medidas 1.50 m x 1.20 m (Superficie: 1.80 m?)

Tabla 21
Céculo de los materiales y suministros directos de ventana practicable

Unldad Costo por Costo por
Componentes del Cost Cantidad Unidad de | Unidad de
Medlda Medida Producto

Perfil marco practicable ml 58.000 255.200
Perfil hoja practicable 4,4 mi 62.000 272.800
Refuerzo acero galvanizado 8,5 ml 22.000 187.000
Doble vidriado hermético 0,96 m? 280.000 268.800
Kit herraje oscilobatiente 1 kit 380.000 380.000
Juntas de goma epdm 9 mi 5.500 49.500
Insumos varios (tornillos, espuma) 1 globad 20.000 20.000
Costo total materiales 1.433.300

Fuente: Elaboracién propia

En la linea practicable se observa un incremento en & costo unitario debido a la
tecnologia de los materiales. Se utiliza un sistema de Doble Vidriado Hermético (DVH) para
aisamiento térmico y un kit de herrgies oscilobatientes de origen europeo, cuyo costo es
considerablemente superior a cierre smple, pero esencial para la prestacion definida en la
estrategia comercial. Base de célculo: Ventana de 1 hoja abisagrada, medidas 0.80 m x 1.20 m
(Superficie: 0.96 m?). Esta inversdon en componentes de alta gama permite a la empresa
capturar el segmento de mercado que priorizalaéeficienciatermoacUstica, garantizando un valor
de reventa superior y unareduccién significativa en los costos de climatizacién para el usuario

final.
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Tabla 22

Célculo de los materiales y suministros directos de puertade PVC

Componentes del Costo Cantidad de Unidad de | Unidad de

Medida = Medida Producto
Perfil marco puerta 6,5 ml 68.000 442.000
Perfil hoja puerta 6,5 ml 78.000 507.000
Refuerzo acero tubular 2mm 12 ml 28.000 336.000
Panel de pvc reforzado / vidrio laminado 1,6 m? 180.000 288.000
Cerradura multipunto de seguridad 1 unidad 450.000 450.000
Bisagras 3d regulables (juego x 3) 1 juego 210.000 210.000
Zobcalo de aduminioy burletes 1 globa 85.000 85.000

Costo Total Materiales 2.318.000

Fuente: Elaboracion propia

El costo de la Puerta de PVC esta fuertemente incidido por los componentes de
seguridad y estructura. Se utilizan perfiles de seccion mayor (alto transito) y refuerzos de acero
de 2mm de espesor paraevitar deformaciones. Asimismo, lacerraduramultipunto y las bisagras
3D regulables representan un costo directo elevado, necesario para garantizar lainviolabilidad
y durabilidad del acceso.

5.3. Célculo delaMano de Obra Directa (MOD)

LaMano de Obra Directa comprende e esfuerzo humano involucrado directamente en
la transformacion de los perfiles de PVC en aberturas terminadas. Para este calculo, se ha
tomado en cuentaexclusivamente al personal operativo definido en el Capitulo 2 (Supervisores
y Operarios de Planta), excluyendo a personal administrativo y comercial que se imputara
posteriormente como gasto.

Los costosincluyen el salario nominal, el Aporte Patronal al IPS (16,5%), y laprevision

anual de Aguinaldo, conforme alalegidacion laboral vigente en Paraguay.
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Tabla 23
Estimacion de gastos en salarios y cargas sociales anual delaMOD
Total

50

lari IP Bonif T
'Gte. deproduccion produccion 9.000.000 9.000.000 1.485.000 450.000  10.935.000
Supervisor de linea 5.000.000f 3 | 15.000.000|2.475.000 | 250.000  17.725.000
Opera. de plantaind. 3.000.000 14 | 42.000.000 6.930.000 150.000  49.080.000
Persona de mant. / log 3.200.000| 2 6.400.000 | 1.056.000 | 160.000 7.616.000
Total Mensual 72.400.000 85.356.000
Meses del afio 12
Sub Total Anual 1.024.272.000
Aguinado 72.400.000
Costo total anual sal. MOD 1.096.672.000
Cant anua prom. Prod. 1.344
Costo MOD p/produccion 815.736

Fuente: Elaboracion propia

Para la determinacion del Total Anual de MOD, se ha proyectado € costo empresa
incluyendo los 12 meses del gercicio maslaprevison legal de Aguinaldo y €l Aporte Patronal
correspondiente.

Con relacién a la imputacion del costo unitario, a tratarse de una produccién
diversificada, no se realiz6 unadivision lineal simple. Se asigno €l costo de mano de obra de
manera proporcional al tiempo y esfuerzo técnico que demanda cada linea; cargando un mayor
costo a las Puertas y V entanas Practicables por su complgidad de ensamblgje, y uno menor a
las Ventanas Corredizas, afin de obtener un costo real y preciso paralafijacion de precios.

5.4. Célculo delos Costos Indir ectos de Produccion

Los Costos Indirectos de Fabricacion (CIF) son aquellos desembol sos necesarios para

el funcionamiento de la planta industrial que no pueden asignarse directamente a una unidad

especifica de producto. En este proyecto, los principales componentes son la energia eléctrica
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de las maquinarias, la depreciacion de los activos productivos y los gastos de mantenimiento y
seguridad.

A continuacién, se detalla el cllculo anual de estos conceptos.

Tabla 24
Cdculo del costo indirectos de € ectricidad

Consumo
Potencia Horasde Dlas
Artefacto/ Maquinaria (kW) - Al?\l/JVaJ

Sierradoblecabezd 000 1 4.752
Soldadora de 4 puntos 4,5 1 6 264 7.128
Compresor industrial (carga constante) 55 1 8 264 11.616
Centro de mecanizado/fresadora 2,5 1 5 264 3.300
[luminacién led (nave completa) 2 1 10 264 5.280
Ventilacion industrial/extractores 4 4 9 264 38.016
Total consumo anual estimado (kw) 70.092
Tarifapromedio industrial (gs./kw) 500
Costo anual electricidad 35.046.000

Fuente: Elaboracién propia

Se ha procedido a estimar e consumo energético anual considerando la potencia
nominal de las maquinarias de corte y soldadura descritas en el estudio técnico, multiplicadas

por las horas efectivas de uso diario.

Tabla 25
Célculo del costo indirectos de depreci acion

Costodela Anosde DepreC|aC|on

Maguinarias e implementos 380.000.000 38.000.000
Equiposy herramientas fabriles 45.000.000 5 9.000.000
Rodados (camion de reparto) 120.000.000 10  12.000.000
Depreciacion anual de activosfijos 59.000.000

Fuente: Elaboracién propia
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Tabla 26

Resumen de Costos | ndirectos

Cantidad Anual Costo
Costo Indirecto Monto Anual | Promediode | Indirecto por
Produccion Rubro

Electricidad industrial 35.046.000 1.344 26.068
Depreciacion fabril 59.000.000 1.344 43.886
Mantenimiento de planta 8.500.000 1.344 6.323
Insumos de limpiezay EPP 12.000.000 1.344 8.926
Total costo indirectos (CIF) 85.203

Fuente: Elaboracion propia

Ladistribucion de los Costos | ndirectos anual es se realiza mediante un prorrateo lineal
simple, donde €l total de erogaciones indirectas de planta es absorbido de manera uniforme por
cada unidad de producto.

5.5. Calculo delos Costos Unitarios de Produccion

En este apartado se consolida la informacién analizada en las secciones precedentes
paradeterminar el Costo Unitario de Fabricacion por lalinea de producto. Este valor representa
la sumatoria de los tres elementos del costo: Materialesy Suministros Directos, Mano de Obra
Directa bgjo criterio de asignacion lineal y Costos Indirectos de Fabricacion absorbidos

equitativamente por €l volumen de produccion.

Tabla 27

Célculo del costo unitario por producto / servicio

NEE R NEC el e
Suministros | Obra Directa | Indirectos Total

Ventanas corredizas 1.164.700 815.736 85.203 2.065.639
Ventanas practicables 1.433.300 815.736 85.203 2.334.239
Puertasde PVC 2.318.000 815.736 85.203 3.218.939

Fuente: Elaboracién propia
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La tabla resumen evidencia la estructura de costos para cada linea de producto. Se
observa que en los bienes manufacturados (ventanas y puertas), los Materiales Directos
representan el componente principal del costo, con una incidencia promedio del 64% a 70%
sobre €l total.

Esta estructura responde a elevado vaor de la perfileria de PVC importada y los
herrajes de seguridad certificados. Por su parte, laMano de ObraDirectay |os Costos I ndirectos
de Fabricacién se integran bajo un criterio de absorcién lineal, garantizando que e valor de
reposicion de cada unidad refleje fielmente la capacidad operativa utilizada de la planta.

Al concentrar €l andlisis en laproduccion industria, se asegura unatrazabilidad exacta

de los margenes operativos frente ala inversion tecnol 6gica realizada.

Grafico 08

Composicion promedio de los costos de produccion

Costos
Indirectos: 4%

Mano de Obra:
40%

Materiales: 56%

Fuente: Elaboracién propia

El gréfico ilustra la estructura de costos de la linea de mayor rotacion (Ventanas
Corredizas). Se destaca la preponderancia de los Materiales Directos (56%), factor
caracteristico de unaindustria de transformaci én donde |os insumos claves poseen un alto valor

relativo. Esto confirma que la eficiencia estratégica en la gestion de compras, la negociacion
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con proveedores internacionales y € control estricto de mermas en planta son determinantes
paralarentabilidad del negocio.

Por su parte, la incidencia de la Mano de Obra Directa (40%) reflgja la naturaleza
técnica y semiindustrial del proceso; s bien se dispone de maquinaria especiaizada, €l
ensamblgje, sellado y la calibracion de herrgjes europeos exigen una intervencion intensiva de
persona calificado. Finalmente, la proporcion de Costos Indirectos (4%) indica que la
estructura de costos fijos de la fabrica se diluye eficientemente en € volumen de produccién
proyectado, permitiendo mantener un costo unitario competitivo en el mercado.

5.6. Fijacion delos Precios Unitarios de Ventas

La estrategia de fijacion de precios adoptada por la empresa se basa en € método de
"Costo mas Margen" (Cost Plus). Este enfoque consiste en adicionar un margen de utilidad
bruta sobre el Costo Unitario de Produccion determinado en el punto anterior.

El margen establecido busca no solo generar beneficios, sino también posicionar a la
marca Cibeles Industrial de manera competitivaen e segmento de aberturas de alta prestacion
(PVC europeo), ofreciendo una relacion calidad-precio superior a las aternativas de aluminio

de alta gama o madera.

Tabla 28

Resumen de precios de la competencia

Competidor Competidor 2 Competidor 3
Producto/ Servicio 1(Lider P : (Sustituto
(Gama Media) e
Mer cado) Aluminio)

Ventanas Corredizas 3.100.000 2.850.000 2.500.000
V entanas Practicables 3.750.000 3.400.000 3.100.000
Puertas de PVC 5.500.000 5.100.000 4.700.000

Fuente: Elaboracién propia en base a sondeo de mercado (Tecnoperfiles, PVC Paraguay,
Aluminios SA)
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Se observa que existe una dispersién de precios justificada por lamarcay el origen de
los perfiles. El 'Competidor 1' establece e techo del mercado con perfiles alemanes, mientras
gue e 'Competidor 3' marca € piso con aberturas de aluminio. Este sondeo nos permite
identificar la oportunidad de posicionamiento: ofrecer calidad alemana (similar al Competidor
1) pero con un precio mas cercano a promedio del mercado.

Esta estrategia de precios de penetracion permite alaempresa capturar rgpidamente una
cuota de mercado significativa en el sector residencial y corporativo, ofreciendo un producto

de alta prestacion a un valor altamente competitivo.

Tabla 29

Fijacion de precios de venta

Servicio Costo Margen de | Precio Final de Venta
Unitario Utilidad (Redondeado)

Ventanas corredizas 2.065.639 50,07% 3.100.000
Ventanas practicables 2.334.239 49,9% 3.500.000
Puertas de PVC 3.218.939 55,3% 5.000.000

Fuente: Elaboracion propia

Al comparar €l Precio Final obtenido en laTabla 29 con € relevamiento de mercado de
laTabla 28, se confirmalaviabilidad comercial: nuestraVentana Corredizaa Gs. 3.100.000 es
similar a la del lider del mercado (Gs. 3.100.000), manteniendo un recargo sobre e costo
(markup) del 50%. Este posicionamiento de precios asegura una entrada competitiva al
mercado, garantizando que el valor percibido por € cliente se alinee con la tecnologia de
estandar europeo ofrecida por Cibeles Industrial S.A. La estructura de margenes adoptada
permite absorber las variaciones de costos operativos sin comprometer la rentabilidad neta

proyectada, manteniendo una ventaja comparativa frente a las opciones local es de auminio.
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6. DETERMINACION DE LA INVERSION INICIAL REQUERIDA

6.1. Inversion Inicial Requerida
La inversién inicial requerida para la puesta en marcha del proyecto de Cibeles
Industrial S.A. asciende ala suma de Gs. 3.724.566.039 (guaranies tres mil setecientos veinte
y cuatro millones quinientos sesentay seis mil treintay nueve). Este monto global permitirala
adquisicion del predio industrial, la adecuacion tecnoldgica de la planta con maguinaria
especializada para PVC, la conformacion de la flota logisticay el aseguramiento del capital

operativo necesario paralos primeros meses de gestion.

Tabla 30

Resumen de lainversion inicial requerida para el proyecto de inversion

Valor dela % de
Concepto Y
Inversion Participacion

Inversion en activo fijo 2.867.558.000 77,0%
Capital operativo 792.008.039 21,3%
Gastos preoperativos 65.000.000 1,7%
Total 3.724.566.039 100,0%

Fuente: Elaboracion propia

6.1.1. Inversion en Activo Fijo
Lainversion en Activo Fijo representa el 77% del total y comprende todos |os bienes

tangibles e intangibles necesarios parala capacidad productivade laempresa. Se destacalaata
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incidencia de lainversion inmobiliariay lamaquinaria de precision europea (VEKA) necesaria

para garantizar la calidad del producto final.

Tabla 31
Resumen de inversion en activo fijo

0
Activo Fijo Vel d_gla ./O.de 2z
Inversion Participacion

Terreno 1.542.858.000 53,8%
Terreno 1.542.858.000 53,8%
Construcciones 540.000.000 18,8%
Construcciones y mejoras de Inmuebles 420.000.000 14,6%
Instalaciones 120.000.000 4,2%
Maquinarias, herramientasy equipos 535.000.000 18,7%
Maquinarias e implementos 425.000.000 14,8%
Equipos en general 45.000.000 1,6%
Equipos de informatica 65.000.000 2,3%
Transporte 168.000.000 5,9%
Vehiculos utilitarios 168.000.000 5,9%
Bienes Muebles, Utilesy enseres 56.700.000 2,0%
Muebles en general 51.700.000 1,8%
Utilesy enseres en general 5.000.000 0,2%
Activo Intangible 25.000.000 0,9%
Marcas, patentesy licencias 25.000.000 0,9%
Total 2.867.558.000 100,0%

Fuente: Elaboracion propia

6.1.1.1. Terrenos
El proyecto contemplala adquisicion de un predio ubicado en laciudad de Fernando de
laMora, Zona Norte. El valor de inversiéon de Gs. 1.542.858.000 corresponde a un terreno de
3.000 m2 que incluye mejoras edilicias preexistentes (nave industrial y bloques administrativos
a refaccionar). Esta decisién permite reducir significativamente los tiempos de puesta en

marchay |os costos de obra civil en comparacion con una construccion desde cero.
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Tabla 32
Detdlle de lainversion en terrenos

Tipodelnmueble| Localidad SUpET el Costo Estimado Valor o!gla
(m2) Inversion

Terreno Industrial | Fdo delaMora 3.000 m2 514.285 | m? 1.542.858.000

Total 1.542.858.000
Fuente: Elaboracion propia

6.1.1.2. Construcciones

Las inversiones en este rubro corresponden a las adecuaciones y mejoras técnicas
necesarias sobre la infraestructura civil existente para garantizar un flujo de produccion
eficiente y seguro. Dado que la planta ya cuenta con la estructura basica, los costos se calculan
en base arefacciones integrales por metro cuadrado.

Nave Industrial y Deposito: Serealizard el tratamiento de pisos de hormigon armado
de altaresistencia para soportar la carga estética de las maquinariasy €l transito de los carros
de carga. Las paredes de recibiran reparacion de revoquesy pinturalatex industrial lavable. En
cuanto a la cubierta, se realizard e mantenimiento de la estructura metdlica 'y la aidacion
térmica del techo con poliuretano expandido paracontrolar latemperaturainterna. Por altimo,
montaje del sistema eléctrico trifasico (incluyendo Transformador de 100 kVA).

Bloque Administrativo: Comprende la refaccion de las oficinas, sala de reuniones,
recepcion y sanitarios. Se instalaran pisos de porcelanato de alto transito, cielorraso de placas
de yeso con iluminacion LED empotrada y divisorias internas de durlock y vidrio templado
paralas gerencias. La carpinteria sera reemplazada por aberturas de PV C de fabricacion propia
para exhibir la calidad del producto in-situ y, la habilitacién del blogue de servicios (comedor)
exigido por €l Ministerio de Trabagjo.

Parala Nave Industrial y el Depésito, se prioriza el tratamiento de pisos de hormigon

armado de ataresistencia para soportar la carga estatica de las maquinariasy € transito delos
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carros de carga. Asimismo, se incluye la adecuacion de paredes con pintura latex industria y

el montgje del sistema eléctrico de potencia necesario parala operacién de los equipos CNC.

El Bloque Administrativo comprende la refaccion de oficinas, sala de reuniones y

sanitarios. Se destaca lainstalacion de cerramientos de PV C de fabricacion propia para exhibir

la calidad del producto in-situ.

Tabla 33
Detalle de lainversion en construccionesy mejoras de inmuebles

Construccién/Megora Dimensign | UMdad de|  Cosio | Valor dela
k Medlda Unitario | Inversion

'Piso ind de hormigén h20 (esp. 15cm) 450.000 180.000.000
;?]rtruarr;" entos de mamposteriay 300 m2 200.000  60.000.000
Portones industrial es automati zados 2 Unid. 30.000.000 60.000.000
Tabiqueria acustica para oficinas 120 m2 300000 36.000.000
FEDE PRI FE 80 m2 400.000  32.000.000
administracion

52'00"350 depvcyy terminaciones en 80 m2 350.000 28.000.000
Aberturas de aluminio y vidrio 16 m2 1.500.000 24.000.000
templado

Total 420.000.000
Fuente: Elaboracién propia

Tabla 34

Detalle de lainversion en instalaciones

Unldad de Costo Valor dela

‘Tablero déctrico genera y cableado general y cableado 500.000  60.000.000
Red de aire comprimido 100 mI 200.000 20.000.000
PCI: central de alarmay sensores 10  Unid. 1.000.000 10.000.000
PCI: extintores (abc 6kg y co2) 12 Unid. 800.000 9.600.000
PCI: sefialéticay luces de emergencia 20  Unid. 520.000 10.400.000
PCI: gabinetes de manguera e hidra. 5 Unid. 2.000.000 10.000.000
Total 120.000.000

Fuente: Elaboracion propia
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Las obras descritas representan € costo de transformar unainfraestructura esténdar en
unaplantaindustrial apta parala fabricacion de aberturas de alta prestacion. El mayor peso de
lainversién recae en la adecuacion de la nave industrial, especificamente en e tratamiento de
los suelos con hormigén de altaresistencia para evitar vibraciones en los equipos de cortey en
la aidacion térmica de la cubierta, condicion indispensable para evitar la deformacién de los
perfiles de PV C almacenados.

6.1.1.3. Maquinarias, Herramientas y Equipos

La seleccion tecnol6gica responde directamente a diagrama de flujo de produccion
definido en el estudio técnico. Se haoptado por unalinea de procesamiento semi-automatizada
gue garantizala precision en e cortey latermofuson de los perfiles de PV C, cumpliendo con

los estandares de hermeticidad y acustica exigidos por lalicenciade lamarcaVEKA.

Tabla 35

Detalle de lainversién en maquinarias e implementos

Maquinaria o Implemento Cantidad Valor Total
Unitario

Soldadora de 4 cabezales 145.000.000 145.000.000
Cortadora de doble cabezal 1 95.000.000 95.000.000
Centro de mecanizado (copiadora) 1 85.000.000 85.000.000
Limpiadora de esquinas (cnc) 1 45.000.000| 45.000.000
Compresor industrial atornillo 1 30.000.000 30.000.000
L ote herramientas de mano Global 25.000.000 25.000.000
Total 425.000.000

Fuente: Elaboracién propia

La maguinaria listada constituye el nucleo tecnoldgico de la fébrica. La inversion se
concentraen la soldadora de 4 cabezales y la cortadora de doble cabezal, equipos que permiten
automatizar € escuadre y fusion de los perfiles, garantizando una capacidad de produccién

acorde ala demanda proyectada y minimizando |as mermas de materia prima costosa
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A continuacion, se detallan los equipos auxiliares que daran soporte tanto a la planta

industrial como al confort de las &reas administrativas.

Tabla 36

Detalle de lainversion en equipos en genera

Equipo/Caracteristica Valor Total

Equipos de Climatizacién

AA Split 24.000 BTU (Ofi/Com) 5 4.800.000| 24.000.000
AA Split 12.000 BTU (Recepcion) 2 2.500.000 5.000.000
Ventiladores Industriales de Pared 8 1.250.000  10.000.000
Equiposde Cocina/Varios

Heladera 1 4.500.000 4.500.000
Microondas 1 800.000 800.000
Bebederos 1 700.000 700.000
Total 45.000.000

Fuente: Elaboracion propia

Los equipos generales corresponden a los activos necesarios para € bienestar del
personal y la funcionalidad administrativa. La inversion se destina principalmente a la
climatizacion de las oficinas y é&reas comunes (comedor), asegurando las condiciones
ambiental es exigidas por la normativa laboral, asi como e equipamiento basico parael areade
servicios. Se hadimensionado laventilacién industrial para garantizar lacirculacion de aire en
lanave de 1.820 m2

Por ultimo, se presentan |os requerimientos informaticos. Estos activos se diferencian

por tener unavida Gtil contable de 2 afios debido a su rapida obsol escencia tecnol 6gica.
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Tabla 37
Detalle de lainversion en equipos de informética

Val or Valor
Equipo Informético Cantidad

Computadoras de escritorio (admin/ventas) 7 4.800.000 33.600.000
Workstations (ingenieriay disefio) 2 8.500.000 | 17.000.000
Servidor de datosy rack de comunicaciones 1 9.400.000 9.400.000
Impresorasy periféricos Globa - 5.000.000
Total 65.000.000

Fuente: Elaboracion propia

62

Lainversion en informética esindispensable para gjecutar € software de gestion (ERP)

y €l software técnico de optimizacion de cortes. Se requieren equipos de ato rendimiento para

el area técnica encargada de procesar los planos de las obras y convertirlos en ordenes de

produccion paralas maquinas CNC.

6.1.1.4. Transporte

Laempresarequiere deun vehiculo utilitario versatil parael tradado de materias primas

(perfileriay accesorios) desde los proveedores locales y, fundamentalmente, para el transporte

seguro de las aberturas terminadas hasta las obras de |os clientes en € area metropolitana. Se

ha seleccionado un camion de carga ligera con carroceria abierta, apto para la instalacion de

caballetes porta vidrios.

Tabla 38

Detalle de lainversién en vehiculos utilitarios

Camiénde 1.5 Ton KIA K2700/H100 150.000.000  150.000.000
Adecuacién decarga | Carroceriay Caballete 1 18.000.000 18.000.000
Total 168.000.000

Fuente: Elaboracion propia
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6.1.1.5.

Bienes Muebles, Utilesy Enseres

63

Se describen a continuacion lasinversiones en equipamiento mobiliario necesarias para

el funcionamiento de las &reas administrativas y operativas. Se ha priorizado la ergonomiapara

el personal deoficinay laresistenciaindustrial parael mobiliario. Los costos unitarios han sido

estimados en base a precios de mercado de proveedores |ocales de mobiliario corporativo.

Tabla 39
Detalle de lainversion en muebles en general

. : Costo Costo

Muebles Administ

Escritorios operativos  melamina 1.40m ¢/ cajonera 8 1.250.000  10.000.000
Sillas ergondémicas respaldo alto, hidraulica 8 850.000 6.800.000
Mesa de reuniones ovalada p/ 10 personas 1 4.500.000 4.500.000
Sillas de reunién fijas, base trineo 10 450.000 4.500.000
Recepcion y espera mostrador amediday sofa 1 6.500.000 6.500.000
Armarios archiveros  melamina 2 puertas altas 4 1.300.000 5.200.000
Muebles de planta

Lockers vestuario metalico, médulo 8 puertas 3 1.800.000 5.400.000
Mesones comedor estructura hierro y madera 4 1.500.000 6.000.000
Banco comedor estructura hierro reforzado 8 350.000 2.800.000
Total 51.700.000

Fuente: Elaboracién propia

Adicionalmente, se consideran los (tilesy enseres menores, que comprenden elementos

de oficina, limpieza y peguefios equipamientos no inventariables individualmente, pero
necesarios parala puesta en marcha. Estos bienes de consumo corrientey reposicion periodica,

garantizando la disponibilidad de insumos de oficinay la higieneintegral de las instalaciones
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Tabla 40
Detalle de lainversién en Gtiles y enseres de trabajo

Costo Costo

Utilesdeoficina Org, papel eras, pizarras Global | 2.500.000 2.500.000
Enseres de limpieza | Carros, mopas, basureros ind. Global | 2.500.000 2.500.000
Total 5.000.000

Fuente: Elaboracion propia

6.1.1.6. Bienes Intangibles
Lainversion en intangibles corresponde a la adquisicion de licencias de uso perpetuo
de Software de Gestion especializado para laindustria de aberturas. Este activo esfundamental

parala optimizacion de cortes de perfiles, gestion de stock y costeo de presupuestos.

Tabla 41

Detalle de lainversion en marcas, patentesy licencias

Licencia de software \ ERP de gestion y produccion 25 000.000  25.000.000

Total 25.000.000
Fuente: Elaboracién propia

6.1.2. Capital Operativo
El Capital Operativo o Capital de Trabajo representa los recursos financieros liquidos
gue Cibeles Industrial necesita mantener disponibles para cubrir sus costos y gastos de corto
plazo durante e ciclo operativo normal. Este fondo es vital para adquirir materia prima
(perfiles, herragjes), abonar salarios a personal y pagar servicios basicos mientras se gestiona el
cobro de las ventas, especialmente en | as etapas iniciales donde los niveles de inventario deben

ser elevados para garantizar el cumplimiento de los contratos.
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Considerando que la reposicion de la materia prima importada posee un tiempo de
trdnsito y nacionalizacion promedio de 90 dias, se ha determinado un capital de trabajo basado
en la Previsiéon de Flujo de Efectivo. Esta metodologia, reflejada en el ssimulador financiero,
elevalareservanecesaria paracubrir €l ciclo de conversion de efectivo, minimizando € riesgo
de interrupciones en la cadena de suministros y asegurando la cobertura de lanémina operativa
de 20 personas durante los periodos de mayor rotacion de stock.

Asimismo, esta reserva estratégica permite absorber |as fluctuaciones estacionales de la
demanda sin comprometer la capacidad de respuesta de la planta, facilitando la gestion de
inventarios criticos de perfileria europea. De esta manera, se garantiza la continuidad
ininterrumpida del flujo productivo, protegiendo la liquidez de la empresa frente a los plazos
de entrega de proveedores internacionales y los cronogramas de desembol so de | os clientes del

sector corporativo.

Tabla 42
Estimacion del capital operativo

Activo Fijo Monto Anual 7l cen.ta.u,e e
Previson

Costo de produccion, ventao servicio  3.204.507.549 20,00% 640.901.510

Gastos administrativos 650.455.312 8,33% 54.182.927
Gastos comerciaes 345.208.900 8,33% 28.755.901
Gastos financieros 151.500.113 8,33% 12.619.959
Amort anual de préstamo (Capital) 222.190.963 25,00% 55.547.741
Total 4.573.862.837 792.008.039

Fuente: Elaboracién propia

6.1.3. Gastos Pre-Operativos
En este apartado se resumen las estimaciones de los Gastos Preoperativos, que

corresponden a todos los desembol sos realizados por 1os socios antes del inicio comercial de



FABRICA DE ABERTURA DE PVC 66
las actividades. Estas erogaci ones son necesarias para dotar alaempresade personeriajuridica,
cumplir con las normativas legalesy preparar la estructura organizacional parael lanzamiento.
La cuantificacion de estos gastos garantiza que € flujo de cgja inicia considere no solo la
infraestructurafisica, sino también el soporte legal y administrativo indispensable para mitigar

riesgos de cumplimiento desde el primer dia

Tabla 43
Estimacion de |os gastos preoperativos

Gastos Preoper ativos Monto Anual

Gastos de constitucion 30.000.000
Gastos de organizacion 35.000.000
Total 65.000.000

Fuente: Elaboracion propia

6.1.3.1. Gastos de Constitucion
Se detalan a continuacion los gastos legales y notariales necesarios para la
formalizacion de la sociedad anonima (S.A.). Incluye los honorarios de escribania por la
escritura publica, lastasas judiciales, lainscripcion en los Registros Publicos, la obtencién del
RUC ante la DNIT, y las patentes y licencias municipales iniciales requeridas por la

Municipalidad de Fernando de la Mora parala habilitacion del predio industrial.

Tabla 44

Estimacion de los gastos preoperativos de constitucion

Gastos Preoper ativos de Constitucion Monto Anual

Escritura publica, estatutosy publicaciones 12.000.000
Inscripciones legales (RUC, IPS, MTESS, abogacia) 8.000.000
Licencia comercial y patente municipal 10.000.000
Total 30.000.000

Fuente: Elaboracién propia



FABRICA DE ABERTURA DE PVC 67
6.1.3.2. Gastos de Organizacion

Corresponden a los desembolsos inmateriales necesarios para estructurar la
operatividad de laempresa antes de laaperturaoficial. En este rubro seincluyen lasinversiones
en € desarrollo delamarcaeimagen corporativa (branding), fundamental es parala penetracién
en el mercado de constructoras. Asimismo, se contempla la capacitacion técnica especiaizada
del persona operativo, que serdinstruido por técnicos de la franquicia VEKA en € mangjo de
las maguinarias de corte y soldadura, y la puesta a punto final de los sistemas informaticos e

industriales.

Tabla 45

Estimacion de |os gastos preoperativos de organizacion

Gastos Preoper ativos de Or ganizacion Monto Anual

Marketing de lanzamiento y branding 15.000.000
Capacitacion técnicainicial (veka) 10.000.000
Puesta a punto de sistemas e instal aciones 10.000.000
Total 35.000.000

Fuente: Elaboracion propia

6.2. Depreciacionesy Amortizaciones
6.2.1. Depreciacion de Tangibles
En este apartado se cal culaladepreciacion anual delosactivosfijostangibles, aplicando
el método lineal conforme a los afios de vida Util establecidos por la Ley 6380/19 de
Modernizaciéon y Simplificacion del Sistema Tributario Nacional.
Este procedimiento permite distribuir de manera sistemética el costo de adquisicion de
las maquinarias, equipos e infraestructuraalo largo de su vida econémica Util, reconociendo el

desgaste técnico derivado de la produccién intensiva de aberturas de PV C.
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Tabla 46

Cdéculo de la cuota de depreciacion anual por tipo de bien del activo fijo

Bienesdel Activo Fijo e e o
util Adquisicion Depreciacion
Terrenos - 1.542.858.000 0
Const. y mejoras deinmuebles 30 420.000.000 14.000.000
Instalaciones 10 120.000.000 12.000.000
Maquinarias e implementos 10 425.000.000 42.500.000
Equipos en general 5 45.000.000 9.000.000
Vehiculos utilitarios 10 168.000.000 16.800.000
Muebles en general 5 51.700.000 10.340.000
Equipos de informética 2 65.000.000 32.500.000
Utilesy enseres en general 2 5.000.000 2.500.000
Total 2.842.558.000 139.640.000

Fuente: Elaboracion propia

El Vaor Residual delos activos a Afio 5 resulta de restar |a depreciacion acumulada a

su valor de adquisicion. Financieramente, este saldo se imputa como un ingreso no monetario

en € Flujo de Cgafinal, smulando laliquidacion contable de los bienes.

Tabla 47

Célculo de la cuota de depreciacion anual total del activo fijo

Congt. y mejoras 14.000.000 14.000.000 14.000.000 14.000.000 14.000.000
| nstalaciones 12.000.000 12.000.000 12.000.000/ 12.000.000 12.000.000
Maquinarias e impl. 42.500.000 42.500.000 42.500.000 42.500.000 42.500.000
Equipos en genera 9.000.000  9.000.000 9.000.000 9.000.000  9.000.000
Vehiculos utilitarios 16.800.000 16.800.000 16.800.000 16.800.000 16.800.000
Muebles en general 10.340.000 10.340.000 10.340.000 10.340.000 10.340.000
Equiposdeinformética 32.500.000 32.500.000 0 0 0
Uti. y enseresen gral 2.500.000  2.500.000 0 0 0
Total Deprec Anual 139.640.00 139.640.00 104.640.00 104.640.00 104.640.00

Fuente: Elaboracién propia
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Seguidamente, se calcula el Valor Residual de los activos al final del horizonte del
proyecto (Afio 5). Este valor resultade restar la depreciacion acumulada al valor de adquisicion
y representa el valor contable remanente de los bienes de |la empresa. Desde |a perspectiva de
la evaluacion financiera, este monto es critico ya que se imputa como un ingreso no monetario
en € ultimo periodo del Flujo de Caja, bajo €l supuesto de que la empresa podria liquidar sus
activos aese valor contable a finalizar € ciclo de evaluacion.

Asimismo, reflejalacapacidad patrimonial que conservalacompafiiatrasel quinquenio
operativo, indicando que, aunque los activos han sufrido desgaste, mantienen un potencial
econémico significativo para continuar generando renta en futuros eercicios o para ser

realizados en el mercado secundario, recuperando asi gran parte delainversion inicial.

Tabla 48
Célculo del valor residual del activofijo

, . . Preciosde | Depreciacion Valor

Terrenos 1.542.858.000 0 1.542.858.000
Construcciones y mejoras de inmuebles 420.000.000 70.000.000/ 350.000.000
Instalaciones 120.000.000 60.000.000  60.000.000
Maguinarias e implementos 425.000.000 212.500.000 212.500.000
Equipos en general 45.000.000 45.000.000 0
Vehiculos utilitarios 168.000.000 84.000.000/  84.000.000
Muebles en general 51.700.000 51.700.000 0
Equipos de informética 65.000.000 65.000.000 0
Utilesy enseres en general 5.000.000 5.000.000 0
Total 2.842.558.000  593.200.000 | 2.249.358.000

Fuente: Elaboracion propia

6.2.2.  Amortizacién de Intangibles
La amortizacion de activos intangibles corresponde a la distribucion del costo de la

licencia del Software de Gestion (ERP) alo largo de su vida Util estimada.
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Conforme alanormativatributariay técnica, se establece un periodo de 5 afios parala
amortizacion lineal de este activo tecnol 4gico.
Dicho tratamiento contabl e permite reconocer el desgaste por obsol escenciatecnol gica
delalicencia, imputando su valor como un gasto deducible anual.
Esto optimizalacargatributariadel Impuesto alaRenta Empresarial (IRE), mejorando

el flujo de caja neto durante lafase de consolidacion del proyecto.

Tabla 49
Cdalculo de la cuota de amortizacion anual por tipo de bien del activo fijo intangible

Afiosde Vida Valor de Cuota Anual de
Bienesdel Activo Fijo e Y
UtlI ~ Adquisicion |  Amortizacion

Licencias (software y Sistemas) 25.000.000 5.000.000
Total 25.000.000 5.000.000
Fuente: Elaboracién propia

Tabla 50
Célculo de la cuota de amortizacién anual total del activo fijo intangible

Licenciass ~ 5.000.000 5.000.000 5.000.000 5.000.000 5.000.000

Total 5.000.000 5.000.000/ 5.000.000 5.000.000 5.000.000
Fuente: Elaboracion propia
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7. PLAN DE FINANCIACION

7.1. Plan deInversion del Proyecto
El Plan de Inversiéon detallael cronograma de desembol sos necesarios parala puestaen
marcha de Cibeles Industrial S.A. Considerando la magnitud de las obras civiles y la
importacion de maquinaria (VEKA), se ha estimado un periodo de instalacion (preoperativo)
de 6 meses.
L os desembol sos se han calendarizado de manera que lainfraestructuray lamaquinaria

estén operativas para € inicio delas actividades comercialesen el Afio 1.

Tabla 51

Cronograma de inversiones

Periodo Preoperatlvo Periodo Operativo
Gastos preoper ativos
Gastos de constitucion -
Gastos de organizacion ----

Inversion en activo fijo
Terrenos

Construccionesy ----
Maguinariasy equipos ---
Rodados
Mueblesy utiles
Intangibles (software)
Capital detrabajo
Capital operativo inicial
Fuente: Elaboracion propia
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7.2. Plan de Financiacion
Laestructura de capital definida parael proyecto busca un equilibrio entre la solvencia
patrimonial y e apalancamiento financiero, optimizando el costo promedio ponderado de
capital (WACC). Se ha determinado una composicion mixta de 62% de Aporte Propio y 38%

de Financiamiento Externo.

Tabla 52

Resumen de lainversion inicial requerida para e proyecto de Inversion

Fuente de Financiamiento Monto (Gs) | Participac (%)

Capital propio (aporte de socios) 2.308.686.039 62%
Capital de terceros (prést bancario) 1.415.880.000 38%
Total 3.724.566.039 100%

Fuente: Elaboracion propia

7.3. Determinacion de la Fuente de Financiacion Externa
7.3.1.  Alternativas de Financiacion

Parala obtencion del capital externo necesario (Gs. 1.415.880.000), se harealizado un
relevamiento exhaustivo de las ofertas crediticias vigentes en el mercado financiero nacional.
El andlisis se focalizo prioritariamente en lineas de crédito destinadas a fomento del sector
industrial ("Pro-Industria’ o similares), buscando aquellas que ofrezcan tasas competitivas y
plazos de amortizacién acordes a periodo de recuperacion de lainversion proyectada.

En este contexto, se han analizado las propuestas de tres entidades financieras de
primera linea, evaluando no solo la tasa de interés nominal, sino también variables criticas
como los costos administrativos de otorgamiento, la flexibilidad en las garantias requeridas y

laagilidad en lostiempos de desembol so. Este proceso de seleccion permitié filtrar 1as opciones
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mas viables para e flujo de cgja del proyecto, cuyas condiciones técnicas y econdmicas se

resumen a continuacion:

Tabla 53
Resumen de opciones de financiacion relevadas del mercado

Entidad Tasa Anual Plazo Periodo Frec de| Tipode
Efectiva aximo deGraC|a Pago | Garantia

Banco Nacional de 0 Hipoteca/
Fomento 11,50% 5 afios Francés Mensud FOGAPY
Banco Continental 0 ~ . Hipotecari
SAECA. 13,00% 5 afios 0 Francés Mensual a
Banco Sudameris 0 . : Hipotecari
SAECA. 12,50% 5 afos 0 Francés Mensual a

Fuente: Elaboracion propia

7.3.2.  Seleccion de la Fuente de Financiacion Externay sus Condiciones
Tras un andlisis exhaustivo de las alternativas expuestas, se ha seleccionado a Banco
Nacional de Fomento (BNF) como la fuente de financiacion externa estratégica para €l
proyecto. Esta decision no se basa Unicamente en € costo financiero,

Alineacion Estratégica y Estabilidad: EI BNF, como banca de desarrollo estatal, actia

como g ecutor de politicas publicas de fomento industrial. Esto garantiza una mayor estabilidad
en las condiciones crediticiasalargo plazo frente alavolatilidad que podrian presentar las tasas

variables de la banca privada ante coyunturas econdmicas adversas. Cobertura de Riesgos

(Garantias): La linea seleccionada permite la utilizacion del Fondo de Garantia del Paraguay
(FOGAPY), lo cual escrucia para unaempresa en etapa de inicio (Start-up), ya que mitigala
exigencia de garantias hipotecarias sobre el 100% del capital, liberando activos de la empresa

parafuturas operaciones. Costo Financiero Competitivo: Latasadel 11,5% anual representa el

costo de capital mas eficiente del mercado para € sector industrial, 10 que impacta

positivamente en €l Vaor Actual Neto (VAN) del proyecto a reducir la tasa de descuento
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requerida (WACC). Plazo y Sstema: La entidad ofrece plazos de hasta 5 afios con sistema de

amortizacion francés, 1o que permite prever flujos de salida de efectivo constantes, facilitando

la planificacién de tesoreria operativa sin "golpes' de amortizacion de capita variable.

Tabla 54

Resumen de Condiciones Crediticia

Entidad Banco Nacional de Fomento (BNF)
Linea de Crédito Pro-Industria/ Fomento alalnver
Gs.1.415.880.000

Gs.14.158.800
Gs.1.401.721.200

Monto Capital (Solicitado)
Gastos Administ (Aprox. 1%)
Monto a Desembolsar (Neto)
Tasa Anual Efectiva

Tasa Mensual Efectiva
Periodo de Gracia

Garantia

Frecuencia de Pago

Cantidad de Cuotas

Sistema de Amortizacion

Cuota Mensual (Aprox.)
Fuente: Elaboracion propia

7.3.3. Plan de Amortizacion de la Deuda

Parala devolucion del capital y € pago de intereses, se ha elaborado el cuadro de
marcha de la deuda bagjo € Sistema Francés. Este Sstema se caracteriza por mantener una
cuota fijamensual, donde la composicidn de intereses es decreciente y la amortizacion de
capital es creciente alo largo del tiempo. Esta estructura de pagos resulta estratégicamente

favorable para el flujo de efectivo del proyecto, ya que otorga una alta previsibilidad alas

salidas de fondos durante los primeros afios de operacion.

Hipotecaria + FOGAPY

Francés (Cuota Constante)
Gs. 31.140.923
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Tabla 55

Plan de Amortizacion de la deuda por mesy afio -Afios 1 a 3

Periodo M eses Cuotas Interes Capl_taJ Pendlgnte
Amortizado Amortizar

© 0N Ok~ WN P

oogwwwwmmmmmmmmmmr—\l—\n—\n—\n—\l—\n—\r—w—\r—\
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36
Fuente: Elaboracion propia

31.140.923
31.140.923
31.140.923
31.140.923
31.140.923
31.140.923
31.140.923
31.140.923
31.140.923
31.140.923
31.140.923
31.140.923
31.140.923
31.140.923
31.140.923
31.140.923
31.140.923
31.140.923
31.140.923
31.140.923
31.140.923
31.140.923
31.140.923
31.140.923
31.140.923
31.140.923
31.140.923
31.140.923
31.140.923
31.140.923
31.140.923
31.140.923
31.140.923
31.140.923
31.140.923
31.140.923

13.568.850
13.400.451
13.230.438
13.058.796
12.885.509
12.710.561
12.533.937
12.355.620
12.175.594
11.993.843
11.810.350
11.625.099
11.438.072
11.249.253
11.058.625
10.866.170
10.671.869
10.475.708
10.277.666
10.077.727
9.875.871
9.672.081
9.466.338
9.258.623
9.048.918
8.837.202
8.623.458
8.407.666
8.189.805
7.969.857
7.747.801
7.523.617
7.297.284
7.068.783
6.838.092
6.605.190

17.572.073
17.740.472
17.910.485
18.082.127
18.255.414
18.430.362
18.606.986
18.785.303
18.965.329
19.147.080
19.330.573
19.515.824
19.702.851
19.891.670
20.082.298
20.274.753
20.469.054
20.665.215
20.863.257
21.063.196
21.265.052
21.468.842
21.674.585
21.882.300
22.092.005
22.303.721
22.517.465
22.733.257
22.951.118
23.171.066
23.393.122
23.617.306
23.843.639
24.072.140
24.302.831
24.535.733

1.398.307.927
1.380.567.455
1.362.656.970
1.344.574.843
1.326.319.429
1.307.889.067
1.289.282.081
1.270.496.778
1.251.531.449
1.232.384.369
1.213.053.796
1.193.537.972
1.173.835.121
1.153.943.451
1.133.861.153
1.113.586.400
1.093.117.346
1.072.452.131
1.051.588.874
1.030.525.678
1.009.260.626

987.791.784
966.117.199
944.234.899
922.142.894
899.839.173
877.321.708
854.588.451
831.637.333
808.466.267
785.073.145
761.455.839
737.612.200
713.540.060
689.237.229
664.701.496

75
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Tabla 56
Plan de Amortizacion de la deuda por mesy afio -Afios4 a 5

Periodo Cuotas Interés Capital Fendiente
Amortizado Amortizar

31.140.923  6.370.056 24.770.867  639.930.629

38 31.140.923  6.132.669 25.008.254| 614.922.375

39 31.140.923  5.893.006 25.247.917  589.674.458

40 31.140.923  5.651.047 25.4890.876) 564.184.582

41 31.140.923  5.406.769 25.734.154  538.450.428

ARO 4 42 31.140.923  5.160.150 25.980.773| 512.469.655
43 31.140.923 4.911.168 26.229.755  486.239.900

44 31.140.923  4.659.799 26.481.124| 459.758.776

45 31.140.923  4.406.022 26.734.901  433.023.875

46 31.140.923  4.149.812 26.991.111  406.032.764

a7 31.140.923  3.891.147 27.249.776  378.782.988

48 31.140.923  3.630.004 27.510.919  351.272.069

49 31.140.923  3.366.357 27.774566  323.497.503

50 31.140.923 3.100.184 28.040.739| 295.456.764

51 31.140.923  2.831.461 28.309.462  267.147.302

52 31.140.923  2.560.162 28.580.761 238.566.541

53 31.140.923  2.286.263 28.854.660 209.711.881

ARO 5 54 31.140.923  2.009.739 29.131.184| 180.580.697
55 31.140.923  1.730.565 29.410.358  151.170.339

56 31.140.923  1.448.716 29.692.207 121.478.132

57 31.140.923  1.164.165 29.976.758 91.501.374

58 31.140.923 876.888 30.264.035 61.237.339

59 31.140.923 586.858 30.554.065 30.683.274

60 31.140.923 294.048 30.389.226 0

Total 1.868.455.380 452.575.380 1.415.880.000

Fuente: Elaboracién propia

Tabla 57

Resumen de capital e intereses pagados por afio

Capital 222.190.963 249.198.790 279.486.587 313.455.570 351.548.090 1.415.880.000
Intereses 151.500.113 | 124.492.286 | 94.204.489| 60.235.506| 22.142.986| 452.575.380
Cuota Total 373.691.076 373.691.076 373.691.076 373.691.076 373.691.076 1.868.455.380

Fuente: Elaboracion propia
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8. PREVISIONES DE INGRESOSY EGRESOS OPERATIVOS DEL
PLAN FINANCIERO

8.1. Prevision de Ingresos
8.1.1.  Proyeccion de Precios de Venta
Los precios unitarios base, determinados en € estudio de costos, se gustaran
anualmente conforme a la inflacion proyectada del 4,0% acumulativa. Esta indexacion busca
mantener el valor rea de los ingresos frente a incremento natural de los costos operativos,

asegurando que el margen de contribucion unitario no se deteriore con el tiempo.

Tabla 58

Proyeccion de precios de venta

Increm anual (inflacion) - 4,00% 4,00% 4,00% 4,00%

Ventanas corredizas 3.100.000 | 3.224.000 3.352.960  3.487.078 3.626.562
Ventanas practicables 3.500.000 3.640.000 3.785.600 3.937.024 4.094.505
Puertasde PVC 5.000.000 | 5.200.000 5.408.000  5.624.320 5.849.293

Fuente: Elaboracion propia en base ainflacion proyectada del BCP.

8.1.2. Previsidon delos Ingresos Operativos
En este apartado se estiman los ingresos totales del Plan de Negocio, resultantes de

multiplicar los Precios Proyectados (Tabla 57) por las Cantidades Objetivo (Tabla 18) para
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cada periodo. Se observa un crecimiento organico de la facturacion impulsado por la traccion

de mercado (volumen) y el gjuste monetario (precio).

Tabla 59
Estimacion de ingresos del Proyecto de Inversion paralos préximos 5 afios

Ventanas corredizas

Canti (unid.) 667 694 721 750 780
PV (neto) 3.100.000 3.224.000 3.352.960 3.487.078 3.626.562
Sub total 2.067.467.500 | 2.236.172.848 | 2.418.644.552 | 2.616.005.948 | 2.829.472.033
Ventanas practicables

Canti (unid.) 400 416 433 450 468
PV (neto) 3.500.000 3.640.000 3.785.600 3.937.024 4.094.505
Sub total 1.399.895.000 1.514.126.432  1.637.679.149| 1.771.313.767 | 1.915.852.971
Puertasde pvc

Canti (unid.) 278 289 300 312 325
PV (neto) 5.000.000 5.200.000 5.408.000 5.624.320 5.849.293
Sub total 1.387.500.000 | 1.500.720.000 1.623.178.752 1.755.630.138 1.898.889.557

Total ingresos | 4.854.862.500 5.251.019.280 5.679.502.453 6.142.949.853 6.644.214.561
Fuente: Elaboracién propia

8.2. Prevision de Egresos
En este apartado se proyectan las salidas de efectivo necesarias para la operacion del
negocio, clasificandolas seguin su naturaleza en costos de produccién, gastos operativos, gastos
comercialesy financieros.
8.21. Costosde Produccion
8.2.1.1 Proyeccion de los Costos Unitarios

Para estimar la evolucion de los costos de fabricacion unitarios durante €l horizonte

de evaluacion, se hatomado como base el Costo Unitario Total. Sobre estos valores base, se ha

aplicado un incremento anual acumulativo del 4,0%, correspondiente alainflacién proyectada.
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Esta prevision busca reconocer € encarecimiento natural de los insumos (perfileria, acero,

vidrios) y los gustes salariales de la mano de obradirectaalo largo del tiempo.

Tabla 60

Proyeccion de costos de productos/servicios para los proximoss afios

Incremento anual 4,00% 4,00% 4,00% 4,00%

Ventanas corredizas 2.065.639 2.148.265 2.234.195 2.323.563 | 2.416.506
Ventanas practicables 2.334.239 2.427.609 2.524.713 2.625.702 2.730.730
Puertasde PVC 3.218.939 | 3.347.697 3.481.605 | 3.620.869 | 3.765.703

Fuente: Elaboracion propia

8.2.1.2.

Prevision de los Costos Totaes

En esta seccion se consolidan los costos total es proyectados para €l quinguenio.

Tabla 61

Estimacion de costos totales para los proximos 5 afios

'Ventanas corredizas

Cantidad 667 694 721 750 780
Costo unitario 2.065.639 2148265 2234195  2.323.563  2.416.506
Sub total 1.377.626.34 1.490.040.65 1.611.627.97| 1.743.136.81| 1.885.376.78
Ventanas practicables

Cantidad 400 416 433 450 468
Costo unitario 2.334.239  2427.609 2524713 2625702  2.730.730
Sub total 033.625.606 1.009.809.45 1.092.209.90 1.181.334.23| 1.277.73L.11
Puertasde pvc

Cantidad 278 289 300 312 325
Costo unitario 3218939  3.347.697  3481.605  3.620.869  3.765.703
b total 893.255506 966.145.252 1.044.982.70 1.130.253.29 1.222.481.96
Total anual 3.204.507.54 3.465.995.36 3.748.820.58 4.054.724.34 4.385.589.85

Fuente: Elaboracion propia
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8.2.2. Gastos Administrativos/ Operativos
En estaseccion se detallan |os gastos fijos necesarios parala gestion, direccion y control
de la empresa. A diferencia de los costos de produccion, estos desembolsos no varian
directamente con el volumen de ventas, pero son indispensables para e funcionamiento
corporativo.
A continuacion, se presenta un cuadro resumen que consolida las proyecciones anuales

de estos conceptos, aplicando € guste inflacionario correspondiente del 4% anua para

mantener la consistencia con los demés egresos operativos del flujo de cagja

Tabla 62

Resumen de gastos administrativosparal ospréximosb afios

Incremento Anual 4% 4% 4% 4%
Salariosy cargas 515.630.000 536.255.200 557.705.40 580.013.62 603.214.16
Servicios basicos 58.125.312 60.450.324 62.868.337 65.383.071 67.998.394
Agua en bidones 12.600.000 13.104.000 13.628.160 14.173.286 14.740.218
Internet y telefonia 6.000.000 6.240.000 6.489.600 6.749.184 7.019.151
Uti Of papeleria 3.600.000 3.744.000 3.893.760 4.049.510 4.211.491
Insumos de cafeteria 3.600.000 3.744.000 3.893.760 4.049.510 4.211.491
Patente y tasas 6.000.000 6.240.000 6.489.600 6.749.184  7.019.151
Seg (incendio/robo) 6.000.000 6.240.000 6.489.600 6.749.184 7.019.151
Mant recarga PCI 1.500.000 1.560.000 1.622.400 1.687.296  1.754.788
Licencias software 3.000.000 3120000 3.244.800 3.374592 3.509.576
Hon profesionales 6.000.000 6.240.000 6.489.600 6.749.184  7.019.151
Rec de residuos 1.800.000 1.872.000 1.946.880 2.024.755  2.105.745
Mant informatico / aa 2.600.000 2.704.000 2.812.160 2.924.646  3.041.632
Gas Var imprevistos 24.000.000 24.960.000 25.958.400 26.996.736 28.076.605
Total costospor afio  650.455.312 676.473.525 703.532.46 731.673.76 760.940.71

Fuente: Elaboracion propia
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8.2.21. Salarios del Personal Administrativo

A continuacion, se demuestrael cdlculo delandminaadministrativa parael Afio 1.

Seincluye el Aporte Patrona al IPS (16,5%) sobre el salario nomina y la prevision legal de

Aguinaldo (treceavo sueldo). La proyeccion anua considera un guste inflacionario para
mantener el poder adquisitivo del personal.

En lasiguiente tabla se detalla el calculo pormenorizado de lamasa salarial mensual

y anua del &rea administrativa, discriminando €l aporte patronal obligatorio a IPS y la

prevision de aguinaldo correspondiente.

Tabla 63

Estimacion de salarios y cargas sociales del persona administrativo parael Afio 1

Cardo Salario Cant Mzgglal IPS Bonif Total
9 Mensual (16,5%) | Familiar Mensual
por Cargo

Gerente general '~ 12.000.000 12.000.000 1.980.000 600.000  14.580.000
Gte Adm.y Fin. 7.500.000 1 7.500.000 1.237.500/ 375.000 9.112.500
Perscontat / asisse 3.500.000 4  14.000.000 2.310.000 175.000  16.485.000
Total mensual 6 | 33.500.000 5.527.500 1.150.000  40.177.500
Meses x afo 12
Sub total anual 482.130.000
Aguinaldo 33.500.000
Total anual 515.630.000

Fuente: Elaboracién propia

Tabla 64

Proyecci On de salariosy cargas sociales del persona administrativo paralos 5 afios

| Cmop o1 | w2 s atoi s |

I ncremento anual 4,00% 4.,00% 4.,00% 4.00%
Sal del pers administ. 515.630.000  536.255.200  557.705.408 | 580.013.624  603.214.169
Total anual 515.630.000  536.255.200 | 557.705.408 580.013.624 603.214.169

Fuente: Elaboracion propia
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8.2.2.2. Servicios Bésicosy Generales

Corresponde alos egresos fijos necesarios parala habitabilidad y operatividad basica

de las instalaciones. Incluye el consumo de energia el éctrica proporcional ala administracion

y € suministro de agua corriente por red publica (ESSAP) paralos sanitariosy limpiezageneral

del predio.

Tabla 65
Estimacion de gasto en concepto de servicios basicosy generales para el afio 1

Consumo | Cantidad Tarifapor | Monto
Servicio Ul\r}llgc?((jjde Prom/Mens de Total Unidad de| Mensual
Per calta Func:|onar|o Medlda por Serv.

Energla Kwatts 8.400 4.099.200
Agua Met Cubic 8 28 224 3.324 744.576
Total Mensual 4.843.776
Meses por Afio 12
Total Anual 58.125.312

Fuente: Elaboracién propia

Tabla 66

Proyeccion de gasto en concepto de servicios basicosy generales paralos 5 afios

| Cmap i A A Ao o

I ncremento anual 4,00% 4,00% 4,00% 4 00%
Servicios basicosy grales. | 58.125.312 60.450.324 62.868.337 65.383.071 67.998.394
Total anual 58.125.312 60.450.324 | 62.868.337 | 65.383.071 67.998.394

Fuente: Elaboracién propia

8.2.2.3. Agua Potable en Bidones
Comprende la provision de agua purificada en bidones de 20 litros para el consumo
del persona administrativo y operativo. Considerando las atas temperaturas promedio y €l
desgaste fisico en la planta, & célculo se sustenta en un requerimiento de hidratacion de 3

bidones diarios, garantizando mas de 2 litros de agua purificaday refrigerada.



FABRICA DE ABERTURA DE PVC

Tabla 67

Estimacion de gasto en concepto de agua potable en bidones parael Afio 1

Concepto

Cant. Funcionarios

ConsAnual
Estimado en

bidones de

83

Total Afo 1

20Lts

Agua purificada 28 792 15.000 11.880.000
Mant. dispensadores 28 6 120.000 720.000
Total anual 12.600.000

Fuente: Elaboracion propia

Tabla 68

Proyeccion de gasto en concepto de agua potable en bidones paralos 5 afos

| oemio hrei 2| aros Aoa s

Incremento anual 4% 4% 4% 4%
Aguapotaen bidones | 12.600.000 13.104.000 13.628.160 14.173.286 14.740.218
Total anual 12.600.000 13.104.000 13.628.160 14.173.286 14.740.218
Fuente: Elaboracién propia
8.2.2.4. Internet y Telefonia

Corresponde a los servicios de conectividad corporativa. Incluye e enlace de fibra

Optica, indispensable parala operatividad del sistema de gestion (ERP) y el mantenimiento de

la centralita de telefonia | P parala gestion comercial y coordinacién con proveedores.

Tabla 69

Estimacion de gasto en concepto de internet y telefonia parael Afio 1

Detalledd Calculo | Total Mensual | Total Afo 1

Plan fibra 6ptica Pymes Gs. 350.000 al mes 350.000  4.200.000
Central telefonicalP (2 lineas) Gs. 150.000 a mes 150.000  1.800.000
Total anual 500.000  6.000.000

Fuente: Elaboracion propia
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Tabla 70
Proyeccion de gasto en concepto de internet y telefonia paralos 5 afios

| Cconmiohro1 oz aia3 | A s

Incremento anual 4,00% 4,00% 4,00% 4,00%
Internet y telefonia 6.000.000 6.240.000 6.489.600 6.749.184  7.019.151
Total anual 6.000.000 6.240.000 6.489.600 6.749.184 7.019.151

Fuente: Elaboracion propia

8.2.2.5. Utiles de Oficinay Papeleria
Desembol sos destinados a la adquisicion de suministros, resmas de papel, toner de
impresion y carpetas archivadoras. Estos materiales son necesarios para € procesamiento de
facturas, planos de taller y labores diarias de |las gerencias administrativay comercial. Dicha
prevision presupuestaria asegura la disponibilidad constante de los recursos fisicos

indispensables para la trazabilidad documental de cada proyecto.

Tabla71
Estimacion de gasto en concepto de Utiles de oficinay papeleria parael Afio 1

Cant Cantidad Costo

‘Resmasdepapel A4 papel A4 35.000 1.260.000
Cartucho de toner |aser 6 6 150.000 900.000
Kitsy papeleria menor 6 12 120.000 1.440.000
Total anual 3.600.000

Fuente: Elaboracion propia

Tabla 72

Proyecci On de gasto en concepto de Utiles de oficinay papeleria paralos 5 afios

I ncremento anual 4,00% 4,00% 4,00% 4,00%
Utiles y papeleria 3.600.000 3.744.0001 3.893.760| 4.049510 4.211.491
Total anual 3.600.000 3.744.000 3.893.760 4.049.510 4.211.491

Fuente: Elaboracion propia
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8.2.2.6. Insumos de Cafeteria
Incluye la provision constante de insumos basicos de consumo diario (café, yerba
mate, azlcar) y articulos de limpieza e higiene menor paralas &reas comunes.
Orientados al bienestar del personal en |os sectores de descanso y comedor de laempresa. Esta
provisién se gestiona bajo un cronograma de reposicion mensua para evitar quiebres de stock

en los insumos criticos de hidratacion y alimentacion ligera del personal.

Tabla 73

Estimacion de gasto en concepto de insumos de cafeteria parael Afio 1

Concento Cant. |Cantidad Unidad de Costo Total
P Funcion.| Anual Medida Unitario | Afio 1

Café molido, yerbamatey Lotesmensuales  210.000 2.520.000
azucar

Do tvendnay 28 12 Kitsmensudes | 75000 900.000
Escobas, trapos de piso y Reposiciones

Repasadores 28 3 | custrimesrales 60.000  180.000
Total anual 3.600.000

Fuente: Elaboracién propia

Tabla 74

Proyeccion de gasto en concepto de insumos de cafeteria paralos 5 afios

I ncremento anual 4,00% 4,00% 4,00% 4 00%
Insumos de cafeteria 3.600.000 3.744.000 3.893.760| 4.049.510 4.211.491
Total Anual 3.600.000 3.744.000 3.893.760 4.049.510 4.211.491

Fuente: Elaboracion propia

8.2.2.7. Patente Municipal
Erogaciones obligatorias de caracter impositivo calculadas sobre € activo de la
sociedad. Resultan ineludibles para mantener vigente la patente comercial, la habilitacién

industrial y € permiso de carteleria publicitariadel establecimiento.
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Tabla 75

Estimacion de gasto en concepto de patente municipal y tasas parael Afio 1

Detalle del Calculo gﬁﬁgj’ Tasa| - Afio 1

Patente comercia e escalamunicipal & ley 3966

industrial aplicable al capital declarado HELERLY) AuEbOIEEY
letrero principal fachada: 20 m?2
x gs. 50.000 por m?

Tasade carteleriay letreros 50.000 1.000.000

Tasasdei nspecciony canon fijo anual_ (inspeccion 500.000 500.000
conservacion genera y salubridad)
Total anual 6.000.000

Fuente: Elaboracion propia

Tabla 76

Proyeccion de gasto en concepto de patente municipal y tasas paralos 5 afos

oo w1 A o3 | ams o5

Incremento anual 4,00% 4,00% 4,00% 4,00%
Patente y tasas 6.000.000 6.240.000 6.489.600 6.749.184 7.019.151
Total anual 6.000.000 6.240.000 6.489.600 6.749.184 7.019.151

Fuente: Elaboracién propia

8.2.2.8. Seguros Patrimoniales

Representa el costo de las primas de seguros contratadas para salvaguardar la
integridad patrimonial de la empresa. Estas pdlizas cubren la infraestructura fisica,
maguinarias, equipos informaticosy mobiliario ante eventuales siniestros por incendio, robo y
responsabilidad civil. La contratacion de estas coberturas constituye una decision estratégica
de transferencia de riesgos, garantizando que ante eventos fortuitos la continuidad operativay
la solvencia de la empresa no se vean comprometidas. Dicha prevision permite proteger la
inversiéninicial realizadaen activosfijosde atatecnologia, asegurando lareposicién de capital

frente a contingencias externas que puedan afectar €l patrimonio de |os socios.
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Tabla 77
Estimacion de gasto en concepto de seguros patrimoniales parael Afio 1

Concepto Foérmula (Capital Asegurado Cos_to de Tot Afio 1
x Tasa Anual) Prima

Riesgo incendio (edilicio y Gs. 1.500 millones x tasa

maguinarias) 0.25% 3.750.000  3.750.000
Riesgo robo (equipos informéticosy | capital a primer riesgo: Gs.

stock) 300 millones x tasa 0,50% 1.500.000|  1.500.000
Responsabilidad civil (operaciones) 1 a;eg”rada 22218 750.000  750.000
Total Anual 6.000.000

Fuente: Elaboracion propia

Tabla 78
Proyeccion de gasto en concepto de seguros patrimoniales paralos 5 afios

oo a1 A2 o3 moi Ao

Incremento anual 4,00% 4,00% 4,00% 4,00%
Seguros patrimoniales 6.000.000 6.240.000 6.489.600 6.749.184  7.019.151
Total anual 6.000.000 6.240.000 6.489.600 6.749.184 7.019.151

Fuente: Elaboracién propia

8.2.2.9. Mantenimiento y Recarga PCI

Gastos destinados a mantenimiento preventivo anua y larecargade los extintoresy
equipos del sistema de Prevencion Contra Incendios (PCI). Esta erogacion es mandatoria para
cumplir con las normativas del Ministerio de Trabajo y la seguridad de la planta industrial.
Dichainversion garantiza que la plantaindustrial de Cibeles S.A. mantenga sus condiciones de
operatividad segura ante el manejo de materiales inflamables propios de la carpinteriade PVC.
El cumplimiento de este cronograma preventivo no sol o aseguralaintegridad fisicadel personal
y de los activos fijos, sino que resulta un requisito ineludible para la renovacion de la

habilitacién municipal y € mantenimiento de las pdlizas de seguro vigentes.
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Tabla 79
Estimacion de gasto en concepto de mantenimiento y recarga PCl parae Afio 1

Cantidad y Tipo de Costo ~

Recargay certificacion 8 unidades de 6 kg (fuegos

extintores pgs (abc) plasticos/solidos) <BLED Jee
Recargay certificacion 4 unidades de 5 kg (riesgo

extintores co2 €l éctrico/maquinarias) 150.000 600.000
Mantenimiento preventivo 1 visitatécnica de testeo de 180.000 180.000
central de darmas panel y sensores

Total Anual 1.500.000

Fuente: Elaboracion propia

Tabla 80
Proyeccion de gasto en concepto de mantenimiento y recarga PCI paralos 5 afios

oo “htei a2 A3 atos | Ao

I ncremento anual 4,00% 4,00% 4,00% 4,00%
Recarga PCI 1.500.000 1.560.000 1.622.400 1.687.296  1.754.788
Total anual 1.500.000 1.560.000 1.622.400 1.687.296 1.754.788

Fuente: Elaboracién propia

8.2.2.10.

Licenciasy Software

Cubre & canon anual de soportey actualizacion del software de gestion empresarial,

asi como larenovacion de licencias ofimética Microsoft 365 y sistemas de proteccion antivirus.

Tabla 81

Estimacion de gasto en concepto de licencias y software parael Afio 1

Concepto qumula/ PREMETO 8 Costo Unitario | Total Afio 1
Célculo

SLA de soportetécnico  canon anual por derecho a
erp winperfil actualizaciones y helpdesk Lo LU Lo LR
Suscripciones microsoft | 5 usuarios administrativos
365y antivirus X gs. 300.000 anuales 300.000 1.500.000
Total Anual 3.000.000

Fuente: Elaboracion propia
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Tabla 82

Proyeccion de gasto en concepto de licencias y software paralos 5 afios

‘Incremento anual 4,00% 4,00% 4,00% 4,00%
Licencias software 3.000.000 3.120.000 3.244.800 3.374.592  3.509.576
Total anual 3.000.000 3.120.000 3.244.800 3.374592 3.509.576

Fuente: Elaboracion propia

8.2.2.11. Honorarios Profesionales Externos
Remuneracion destinada a la contratacion de servicios tercerizados de estudios
contables 0 asesoria legal. Estos profesionales externos se encargan de la liquidacion de
impuestos (IVA, IRE), cumplimiento de obligaciones societarias y asesoramiento juridico ante
entidades reguladoras. Esta tercerizacion garantiza que la gestion fiscal y lega se mantenga
actualizada ante las constantes modificaciones normativas, permitiendo a la gerencia

concentrar sus recursos en e nucleo operativo del negocio.

Tabla 83

Estimacion de gasto en concepto de honorarios profesionales externos para el Afio 1

Estudio cont extern  LigIVA/IREy MTESS 500.000 6.000.000

Total anual 500.000 6.000.000
Fuente: Elaboracién propia

Tabla 84

Proyeccion de gasto en concepto de honorarios profesional es externos para los 5 afios

oo A A2 o3 od | Aos_

I ncremento anual 4.00% 4,00% 4,00% 4,00%
Honorarios profes. 6.000.000 6.240.000 6.489.600 6.749.184 7.019.151
Total anual 6.000.000 6.240.000 6.489.600 6.749.184 7.019.151

Fuente: Elaboracion propia
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8.2.2.12. Recol eccién de Residuos
Contratacion de un servicio privado especializado en € retiro regular y disposicion

final deresiduosindustriales no peligrosos, asegurando el cumplimiento ambiental y lahigiene.

Tabla 85

Estimacion de gasto en concepto de recoleccion de residuos parael Afio 1

Detalledd Calculo| TarifaMensual | Total Afio 1

Recoleccion de residuos Retiros semanales 150.000 1.800.000

Total anual 150.000 1.800.000
Fuente: Elaboracion propia

Tabla 86

Proyeccion de gasto en concepto de recoleccion de residuos paralos 5 afos

Incrementoanual 4,00% 4,00% 4,00% 4,00%
Recoleccion de residuos 1.800.000 1.872.000 1.946.880 2.024.755 2.105.745
Total anual 1.800.000 1.872.000 1.946.880 2.024.755 2.105.745

Fuente: Elaboracién propia

8.2.2.13. Mantenimiento Informético/ AA
Provisiones anual es destinadas a mantenimiento preventivo y correctivo de lared

de equipos informéticos, asi como & mantenimiento de los equipos de AA.

Tabla 87

Estimacion de gasto en concepto de mantenimiento informético/ AA parad Afio 1

Mantenimiento 7 unid. x Gs. 250.000 300.000 2.100.000
Mantenimiento informético | Limpieza de PCsy redes 500.000 500.000
Total anual 2.600.000

Fuente: Elaboracion propia
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Tabla 88

Proyeccion de gasto en concepto de mantenimiento informético / AA paralos 5 afios

| Cmmi o1 a2 o3 | Atoi s |

Incremento anual 4,00% 4,00% 4,00% 4,00%
Mantenimiento inform./ AA | 2.600.000| 2.704.000| 2.812.160 | 2.924.646  3.041.632
Total anual 2.600.000 2.704.000 2.812.160| 2.924.646 3.041.632

Fuente: Elaboracion propia
8.2.2.14. Gastos Varios e Imprevistos

Constituye un fondo de contingencia operativa asignado para cubrir erogaciones

menores de representacion, gestiones burocréticas no planificadas o reparaciones urgentes,

otorgando flexibilidad financiera a la administracion ante imprevistos cotidianos. Reserva

estratégica que permite mitigar interrupciones menores en la cadena de valor, asegurando que

lafluidez administrativay técnicade CibelesIndustrial S.A. no se veacomprometida por gastos

accidentales que no justifican una reestructuracion del presupuesto principal.

Tabla 89

Estimacion de gasto en concepto de gastos varios e imprevistos parael Afio 1

Detalle del Calculo | Asignacién Mensual ‘ Total Afio 1

Gastos varios/ imprevistos  Gestiones menores 2.000.000 24.000.000

Total Anual 2.000.000  24.000.000
Fuente: Elaboracién propia

Tabla 90

Proyecci On de gasto en concepto de gastos varios e imprevistos paralos 5 afios

I ncremento anual 4.00% 4,00% 4,00% 4,00%
Varios eimprevistos | 24.000.000 24.960.000 25.958.400 26.996.736 28.076.605
Total anual 24.000.000 24.960.000 25.958.400 26.996.736 28.076.605

Fuente: Elaboracion propia
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8.2.3. Gastosde Venta/ Comerciales
En este apartado se consolidan |os egresos rel acionados directamente con la estrategia
de comercializacion, promocion y distribucion de los productos.
Estos gastos son vitales para acanzar los objetivos de facturacion propuestos en el
estudio de mercado. Se destacan las comisiones por ventas como €l componente mas dinamico,
el cuad varia proporcionalmente a los ingresos operativos, incentivando € rendimiento del

equipo comercial.

Tabla 91

Resumen de gastos de ventas/ comerciales para los proximosb afos

 Covmio o1 w2 s | Ami o5

Incre anual (fijos) 4,00% 4,00% 4,00% 4,00%

Sal y cargassociales | 106.960.000 111.238.400 115.687.936 120.315.453 | 125.128.072
Com por ventas 194.194.500 201.962.280 210.040.771 218.442.402 227.180.098
Publicidad y mkt 36.000.000  37.440.000 38.937.600 40.495.104 42.114.908
Movilidad 6.854.400 7.128576  7.413.719 7.710.268  8.018.679
Mantenimiento 1.200.000 1.248.000 1.297.920 1.349.837 1.403.830
Total anual 345.208.900 359.017.256 373.377.946 388.313.064 403.845.587

Fuente: Elaboracién propia

8231 Salarios del Personal Comercial
Se presenta el detalle de la remuneracion fija garantizada para €l equipo de ventas,
compuesta por €l salario basey las cargas sociales de ley.
Este componente fijo asegura la estabilidad del personal, independientemente del
volumen de facturacion mensual. Dicha estructura salarial se complementa con un esquemade
incentivos variables que alinean los objetivos individuales con las metas de facturacion de la

empresa, garantizando laretencion de talento clave en € &rea de ventas.
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Tabla 92
Estimacion de salarios y cargas sociales anual del personal comercia parael Afio 1

Total
Salario | PS Bonlf Total

‘Vend. industrial  3.500.000 7.000.000 1.155.000 175000  8.330.000
Total mensual 2 7.000.000 1.155.000 175.000  8.330.000
Meses x ano 12
Sub total anua 99.960.000
Aguinaldo 7.000.000
Total anual 106.960.000

Fuente: Elaboracion propia

Tabla 93
Proyeccion de salarios y cargas sociales del persona comercial hastael Afio 5

Incremento anual 4,00% 4,00% 4,00% 4,00%
Salario del pers comer 106.960.000 ' 111.238.400 | 115.687.936 | 120.315.453 | 125.128.072
Total anual 106.960.000 111.238.400 115.687.936 120.315.453 125.128.072

Fuente: Elaboracién propia

8.2.3.2. Comisiones por Ventas
Las comisiones constituyen € componente variable del costo comercia y actlan
como € principal incentivo para la fuerza de ventas. Se ha establecido una politica de

comisiones del 4,00% sobre el valor de |as ventas netas efectivas.

Tabla 94

Estimacion de gasto en concepto de comisiones por ventas parael Afio 1

Conceoto Ventas Netas Tasade Total
P Anuales Comision Comisiones
Vent totales proyectadas 4.854.862.500 4,00% 194.194.500

Total anual 194.194.500
Fuente: Elaboracién propia
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Tabla 95

Proyeccion de gasto en concepto de comisiones por ventas paralos 5 afios

I ncremento (ventas)

94

Comision por ventas

194.194.500

201.962.280

210.040.771

218.442.402

227. 180.098

Total anual

242.743.125

254.880.281

267.624.295

281.005.510

295.055.786

Fuente: Elaboracion propia

8.2.33.

Publicidad y Marketing

Se destinan recursos para € posicionamiento de lamarcay la captacion de clientes

corporativos. El

especializadas del sector construccion y participacion en ferias industriales.

Tabla 96

Estimacion de gasto en concepto de pubI icidad y marketi ng parael Afio 1

plan incluye campanas digitales enfocadas, presencia en revistas

Camparias Campafesdigitdes (ads) gitales (ads) 1500000 12 18.000.000
Revistasy ferias sectoriales 1.000.000 12 12.000.000
Merchandising corporativo 500.000 12 6.000.000
Total anual 3.000.000 36.000.000

Fuente: Elaboracién propia

Tabla 97

Proyeccion de gasto en concepto de publicidad y marketing paralos 5 afios

I ncremento anual 4,00% 4.,00% 4.,00% 4.00%
Publicidad y mkt. 36.000.000 37.440.000 38.937.600 40.495.104| 42.114.908
Total anual 36.000.000 37.440.000 38.937.600 40.495.104 42.114.908

Fuente: Elaboracion propia



FABRICA DE ABERTURA DE PVC 95
8.2.3.4. Movilidad
Considera |os gastos operativos necesarios para que e equipo comercial realice las
visitas técnicas a obras y reuniones con clientes.
Incluye e combustible para los vehiculos de la fuerza de ventas, asi como el

mantenimiento preventivo cada 5.000km

Tabla 98
Estimacion de gasto en concepto de movilidad parael Afio 1

Km Km Consumo |Costo Total Ao

Cami6onKia
K 2700 6.720 1.020 @ 6.854.400
Total 6.854.400

Fuente: Elaboracién propia

Tabla 99

Proyeccion de gasto en concepto de movilidad paralos 5 afos

oo o1 oz o3 | A Ao

Incremento anual 4% 4% 4% 4%
Movilidad 6.854.400 7.128.576/ 7.413.719 7.710.268 8.018.679
Total 6.854.400 7.128576 7.413.719 7.710.268 8.018.679

Fuente: Elaboracién propia

Tabla 100

Estimacion de gasto en concepto de mantenimientos para el afio 1

Camion

Kia K 2700 6.720 5.000 1.200.000  1.200.000
Total

Anual 1.200.000

Fuente: Elaboracion propia



FABRICA DE ABERTURA DE PVC 96

Tabla 101

Proyeccion de gasto en concepto de mantenimiento paralos 5 afios

Incremento anual 4% 4% 4% 4%
M anteni miento 1.200.000| 1.248.000| 1.297.920| 1.349.837 | 1.403.830
Total 1.200.000 1.248.000 1.297.920 1.349.837 1.403.830

Fuente: Elaboracion propia

8.1.1. GastosFinancieros

Este rubro corresponde exclusivamente a los intereses pagados por € financiamiento
bancario obtenido para lainversion inicial. Es importante aclarar que, a efectos contables y
fiscales, solo los intereses se consideran gastos deducibles del Impuesto a la Renta (IRE),
mientras que la amortizacion del capital constituye un desembolso de caja que no afecta el
Estado de Resultados, pero si € Flujo de Efectivo.

La proyeccion se basa en el sistema de amortizacion francés (cuotas fijas), donde la
carga de intereses es mayor en los primeros afios y decrece a medida que se amortiza el capital
adeudado. En €llos se reflgja exclusivamente la carga de i ntereses decrecientes, separando este
concepto del reembolso del capital principal, tal como lo exigen las normas de exposicion
contable para la correcta liquidacion del Impuesto a la Renta. Esta distincion metodol 6gica
asegura gue la rentabilidad neta del proyecto no se vea distorsionada por € repago de la deuda

principal.

Tabla 102

Resumen de gastos financieros para |os proximoss afios

Int. préstamo BNF 151.500.113 | 124.492.286 | 94.204.489 | 60.235.506  22.142.986

Total anual 151.500.113 | 124.492.286 94.204.489 60.235.506 22.142.986
Fuente: Elaboracion propia en base al Plan de Amortizacion.
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8.1.1.1. Intereses Préstamo

Corresponden a los intereses devengados anualmente sobre el saldo insoluto del
préstamo de Gs. 1.415.880.000 obtenido para la inversion inicia, bgjo las condiciones de la
linea"Pro-Industria’ del BNF (Tasa 11,5% anual, plazo 5 afios).

La determinacion de estos intereses sigue estrictamente el sistema de amortizacion
francés, 1o que permite proyectar una carga financiera decreciente a medida que el capital
principal es reembolsado. Dicha planificacion resulta vital parala gestion de tesoreria, ya que
asegura la disponibilidad de liquidez necesaria para honrar los compromisos con e Banco
Nacional de Fomento sin comprometer |a operatividad de la planta.

Al ser considerados gastos deducibles, estos intereses actan como un escudo fiscal
eficiente que optimizalautilidad netatras el pago del Impuesto ala Renta Empresarial. De esta
manera, €l costo del capital externo se integra de forma armonica en la estructura del flujo de
cagja, demostrando que el apalancamiento financiero potencia la rentabilidad del inversionista.
Finalmente, la consistencia de estas cifras en los estados contables proyectados garantiza la
trangparencia técnica del Plan Financiero ante las autoridades universitarias y posibles entes

evauadores.

Tabla 103

Intereses del préstamo inicial a ser pagados en € periodo de 5 afios

Int. sobre préstamos 151.500.113  124.492.286  94.204.489 60.235.506 22.142.986

Total anual 151.500.113  124.492.286 | 94.204.489 60.235.506 22.142.986
Fuente: Elaboracion propia
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9. PROYECCION DE ESTADOS FINANCIEROS

9.1. Flujode Caja

El Flujo de Caja congtituye una herramienta de planificacion financiera fundamental
gue permite visualizar la capacidad de generacion deriguezade Cibeles Industrial S.A. durante
el horizonte de evaluacion (2026-2030). Este informe contable dinamico expone de manera
estructurada |os ingresos operativos derivados de la comercializacion de aberturas de PVC y
los contrasta con |os costos de produccion, gastos operativos (administrativosy comerciales),
gastos financieros e impuestos. El objetivo principal es determinar la Utilidad Neta anual, tras
laaplicacion de latasaimpositivadel 10% correspondiente al Impuesto ala Renta Empresarial
(IRE), conforme alalegidacion tributaria vigente en Paraguay .

El andlisis del Flujo de Cgja del Plan de Negocio permite evaluar la sostenibilidad
financiera de la organizacion bajo una perspectiva de cgja real, aidando € devengamiento
contable para centrarse exclusivamente en la liquidez efectiva. Este proceso de evaluacion
permite cuantificar €l riesgo y € beneficio potencial, asegurando que las proyecciones de ventas
e inversiones realizadas en los capitul os anteriores se traduzcan en una creacion de valor real
paralosinversionistas. Los resultados obtenidos tras | as adecuaciones de mercado reflgjan una
operacion industrial sélida, con mérgenes de seguridad coherentes con el dinamismo del sector
de la construccién en Paraguay.

Asmismo, este estado financiero es determinante para verificar la viabilidad del

proyecto, ya que permite observar la capacidad de la empresa para hacer frente a sus
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compromisos de inversion inicial, e servicio de la deuda bancaria con € Banco Nacional de
Fomento y laretribucion a capital propio. La estructura presentada a continuacion desglosa el
flujo operativo, € flujo econémicoy € flujo financiero, proporcionando unavision integral de
la salud financiera del emprendimiento en su etapa de maduracion.

A continuacion, se presentalaconsolidacion delosresultados econémicosy financieros

proyectados.

Tabla 104
Flujo de Cgjadel Plan de Negocio

Ingresos 4.854.862.500 | 5.251.019.280 5.679.502.453 6.142.949.853  6.644.214.561
Ingresos Operativos 4.854.862.500 | 5.251.019.280 | 5.679.502.453 | 6.142.949.853 | 6.644.214.561
Egresos 4.496.311.874 | 4.770.618.431 | 5.029.575.487 5.344.586.680  5.682.159.140
Costos de Produccion 3.204.507.549 | 3.465.995.364 | 3.748.820.586 | 4.054.724.346 | 4.385.589.853
Gastos Administrativos 650.455.312 | 676.473.524| 703.532.465| 731.673.764  760.940.715
Gastos Comerciales 345.208.900 | 359.017.256| 373.377.946| 388.313.064  403.845.587
Gastos Financieros 151.500.113| 124.492.286 94.204.489 60.235.506 22.142.986
Depreciaciones 139.640.000 139.640.000 | 104.640.000| 104.640.000, 104.640.000
Amortizaciones 5.000.000 5.000.000 5.000.000 5.000.000 5.000.000
Utilidad antes de Impuestos 358.550.627 | 480.400.849  649.926.966 798.363.173  962.055.422
Impuesto 35.855.063 48.040.085 64.992.697 79.836.317 96.205.542
Utilidad Neta 322.695.564 432.360.764  584.934.270 718.526.856  865.849.879
Depreciacionesy Amortiz. 144.640.000 144.640.000 | 109.640.000 109.640.000 109.640.000
Flujo de Caja Operativo 467.335.564  577.000.764  694.574.270 828.166.856 975.489.879
Inversion en Activo Fijo -2.867.558.000

Capita Operativo -792.008.039

Gastos Preoperativos -65.000.000

Vaor Residud 2.249.358.000

Flujo de Caja Econémico -1.475.208.039 467.335.564  577.000.764  694.574.270 828.166.856 | 975.489.879
Prestamo 1.415.880.000

Amortizacién de Capital 222.190.963 | 249.198.790| 279.486.587| 313.455.570  351.548.090
Flujo de Caja Financiero -59.328.039 | 689.526.527 826.199.554  974.060.857  1.141.622.426  1.327.037.969

Fuente: Elaboracion propia
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9.2. Estado de Resultados

El Estado de Resultados proyectado para el periodo 2026-2030 fue elaborado a partir
de los datos obtenidos del simulador financiero oficial de la Universidad Auténoma de
Asuncién, asegurando coherencia con e Flujo de Cajadel Proyecto.

Los ingresos operativos fueron proyectados considerando e crecimiento anua del
4,2%, alineado con la proyeccién del Producto Interno Bruto establecida en el Capitulo 3.

Los costos de produccion, gastos administrativos y comerciales fueron gustados
conforme alainflacion proyectada del 4% anual.

Las depreciaciones y amortizaciones se calcularon aplicando e método lineal,
conforme alavida Util establecida en lalegidacion tributaria vigente.

L os gastos financieros corresponden a plan de amortizacion del préstamo otorgado por
el Banco Naciona de Fomento bajo sistema franceés.

El Impuesto a la Renta Empresaria fue calculado aplicando la tasa del 10% sobre la

utilidad antes de impuestos.

Tabla 105

Estado de Resultados

Ingresos Operativos 4.854.862.500 | 5.251.019.280 | 5.679.502.453 | 6.142.949.853 | 6.644.214.561
(-) Cogtos de Produccion 3.204.507.549 | 3.465.995.364 | 3.748.820.586 | 4.054.724.346 | 4.385.589.853
Utilidad Bruta 1.650.354.951 | 1.785.023.916 | 1.930.681.867 | 2.088.225.507 | 2.258.624.708
(-) Gastos Administrativos 650.455.312| 676.473.524| 703.532.465| 731.673.764| 760.940.715
(-) Gastos Comercides 345.208.900 359.017.256| 373.377.946| 388.313.064| 403.845.587
(-) Depreciacionesy Amortizaciones |  144.640.000| 144.640.000| 109.640.000| 109.640.000| 109.640.000
Utilidad Operativa (EBIT) 510.050.739 604.893.136  744.131.456 858.598.679  984.198.406
(-) Gagtos Financieros 151.500.113| 124.492.286| 94.204.489| 60.235.506 22.142.986
Utilidad antesdel IRE 358.550.626  480.400.850 649.926.967 798.363.173  962.055.420
(-) IRE (10%) 35.855.063|  48.040.085| 64.992.697| 79.836.317 96.205.542
Utilidad Neta Del Ejercicio 322.695.563 432.360.765  584.934.270 718.526.8564  865.849.878

Fuente: Elaboracion propia
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9.3. Balances

El Baance General proyectado para €l periodo 2026-2030 fue elaborado bajo un
enfoque financiero coherente con e modelo de evaluacion del proyecto y con los resultados
obtenidos del ssmulador TIR. Su construccion responde a criterios técnicos previamente
definidos en los capitulos anteriores, garantizando consistencia entre la inversion inicia, €
flujo de cgay € estado de resultados.

Para la proyeccién del Activo Corriente se considerd la estructura operativa propia de
una empresa industrial, incorporando disponibilidades, cuentas por cobrar e inventarios. Las
disponibilidades representan la liquidez minima necesaria para sostener el ciclo operativo; las
cuentas por cobrar reflgjan e desfase natural entre facturacion y cobro; y los inventarios
incluyen materias primas necesarias paraasegurar continuidad productiva. Laevolucion deeste
rubro se encuentra directamente relacionada con el crecimiento proyectado de las ventas (4,2%
anual) y con lainflacion estimada (4% anual).

El Activo No Corriente corresponde principalmente a las inversiones en Propiedades,
Planta y Equipo y a los activos intangibles, presentados a valor neto de depreciacion y
amortizacion acumulada. La depreciacion fue cal culada mediante € método lineal conforme a
la vida til establecida por la normativa tributaria vigente, manteniendo coherencia con los
cargos registrados en el Estado de Resultadosy en e Flujo de Caja.

El Pasivo se proyect6 a partir del plan de financiacion aprobado en e Capitulo 8. La
deuda financiera se divide en corto y largo plazo segun €l cronograma de amortizacion bajo
sistema francés, reflgjando la reduccidén progresiva del endeudamiento. Asmismo, se
incorporaron obligaciones corrientes operativas tales como proveedores, cargas sociales e
impuestos por pagar, estimadas en funcion de la estructura de costos y del nivel de actividad

proyectado.
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El Patrimonio Neto se compone del capital social aportado inicialmente y de la

capitalizacion de las utilidades netas anual es generadas por € proyecto. Estas utilidades fueron

tomadas directamente del Estado de Resultados proyectado, asegurando que el balance

mantenga coherencia plena con los resultados econdmicos del periodo.

En conjunto, los criterios adoptados permiten que e Baance Genera reflge

razonablemente la situacion patrimonial del proyecto durante € horizonte 2026-2030,

evidenciando una disminucion progresiva del pasivo financiero y un fortal ecimiento sostenido

del patrimonio.

Tabla 106

Balance

ACTIVO CORRIENTE
Disponibilidades (Caja/Bancos)
Cuentas por Cobrar

Inventarios (Mat. Prima)
ACTIVO NO CORRIENTE
Bienes de Uso (Neto)
Intangibles (Neto)

TOTAL ACTIVOS

PASIVO Y PATRIMONIO

PASIVO CORRIENTE
Proveedores

Préstamo BNF (Corto Plazo)
Impuestos por Pagar (IRE 10%)
Cargas Sociales por Pagar
PASIVO NO CORRIENTE
Préstamo BNF (Largo Plazo)
TOTAL PASIVOS
PATRIMONIO NETO
Capital Social

Reserva Legal (5%)
Resultados Acumulados
Utilidad Neta del Ejercicio

TOTAL PASIVO + PATRIM.

Fuente: Elaboracion propia

1.352.580.906
727.613.023
399.784.373
225.183.510
2.722.918.000
2.702.918.000
20.000.000
4.075.498.906

483.492.278
177.686.904
249.198.790
35.855.063
20.751.521
944.490.247
944.490.247
1.427.982.525
2.647.516.381
2.308.686.039
16.134.778

0
322.695.564

1.708.821.143
869.547.742
605.082.551
234.190.850
2.578.278.000
2.563.278.000
15.000.000
4.287.099.143
Afio 2

536.735.078
184.794.380
279.486.587
48.040.085
24.414.026
665.003.660
665.003.660
1.201.738.738
3.085.360.405
2.308.686.039
37.752.816
306.560.786
432.360.764

2.161.431.500
1.051.511.345
866.361.671
243.558.484
2.468.638.000
2.458.638.000
10.000.000
4.630.069.500
600.598.059
192.186.155
313.455.570
64.992.697
29.963.637
351.548.090
351.548.090
952.146.149
3.677.923.351
2.308.686.039
66.999.530
717.303.512
584.934.270

2.712.023.847
1.278.146.841
1.180.576.183
253.300.823
2.358.998.000
2.353.998.000
5.000.000
5.071.021.847
Afio4
667.892.011
199.873.602
351.548.090
79.836.317
36.634.002
0
0
667.892.011
4.403.129.836
2.308.686.039
102.925.873
1.272.991.068
718.526.856

3.376.474.827
1.553.748.973
1.559.292.998
263.432.856
2.249.358.000
2.249.358.000
0
5.625.832.827
Afio 5
349.486.961
207.868.546
0
96.205.542
45.412.873
0
0
349.486.961
5.276.345.866
2.308.686.039
146.218.367
1.955.591.581
865.849.879

4.075.498.906 | 4.287.099.143 | 4.630.069.500 | 5.071.021.847 | 5.625.832.827
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10.EVALUACION INTEGRAL DEL PLAN FINANCIERO

10.1. Evaluacién Econémica Financiera del Proyecto de Inversion

La evaluacion econdmica y financiera congtituye la fase culminante del plan de
Negocios, cuyo proposito es determinar la viabilidad y rentabilidad de Cibeles Industrial S.A.
Para este andlisis, se aplican técnicas de valoracion de inversiones basadas en flujos de cga
descontados (FCD), evaluando € proyecto desde dos perspectivas complementarias. la
econdémica (flujo puro del proyecto sin deuda) y la financiera (flujo del inversionista con
apalancamiento). Se emplearan métricas estandarizadas como e Valor Actual Neto (VAN), la
TasaInternade Retorno (TIR), el Periodo de Recuperacion delalnversion (PRI) y € indice de
Rentabilidad (IR).

10.1.1. Tasade Descuento del Proyecto

La Tasa de Descuento representa el costo de oportunidad del capital y e rendimiento
minimo exigido para justificar € riesgo de lainversion. Para este proyecto, se ha determinado
el Costo Promedio Ponderado de Capital (WACC, por sussiglaseninglés), ponderando e costo
del capital propioy € costo de la deuda bancaria gjustada por € escudo fiscal (IRE del 10%).
Laférmula aplicada es:

WACC = (We. Ke) + (Wq . Kg. (1-))

Donde We es €l peso del capital propio (62%), W4 es el peso de ladeuda (38%), Kq es
el costo deladeuda (11,50%), t eslatasaimpositiva (10%) y Ke es el costo del capital exigido

por los socios
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Tabla 107

Determinacién de la tasa de descuento (WACC)

Costo Costo AJ ustado Costo

104

Capi Capital propio (Aporte) propio (Aporte) 62,00%  9,78% 9,78% 6,07%
Deuda bancaria (BNF) 38,00% 11,50% 10,35% 3,93%
WACC (Tasa de descuento) 100,00% 10,00%

Fuente: Elaboracion propia

Tras ponderar el costo del capital propioy € financiamiento bancario, se haestablecido

un WACC dd 10,00%. Esta métricafinanciera constituiralatasa de corte o umbral minimo de

rentabilidad utilizado para descontar los flujos de cgja netos futuros. Su aplicacion estricta

permitiraevaluar conrigor s €l proyecto es capaz deretribuir adecuadamente € riesgo asumido

por losinversionistasy cubrir € costo de la deuda, garantizando asi |a verdadera generacion de

valor econémico alargo plazo.

10.1.2. Valor Presente Neto VAN

El Vaor Actual Neto (VAN) mide la riqueza adicional generada por e proyecto tras

cubrir la inversiéon inicial y e costo de oportunidad del capital (10%). Se determina

actualizando los flujos netos de cgja a afio cero.

Tabla 108

Célculo del valor presente neto (VAN)

Resultado Criterio dedecision

VAN Econémico (WACC =
10,00 %)

Gs. 2.169.999.795

> 0 = Proyecto aceptable

TIR Econdémica 32,89% > WACC (10,00 %)
TIR Financiera 41,50% > costo de la deuda (11,50 %)
Periodo de recuperacion (PRI) 4 afosy 4 meses| < horizonte del proyecto (5 afios)
indice de rentabilidad (IR) 1,58 >1

Fuente: Elaboracion propia
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El Vaor Presente Neto (VAN) Econodmico calculado para € horizonte de evaluacion
asciende alasumade Gs. 2.169.999.795. Este resultado, a ser estrictamente mayor a cero, no
solo confirma la viabilidad econémica absoluta del proyecto, sino que también demuestra
empiricamente su solida capacidad para crear vaor. En términos financieros, este indicador
garantiza que los flujos de efectivo proyectados son suficientes para recuperar la totalidad de
lainversioninicial, cubrir de maneraholgadael costo de oportunidad del capital exigido (10%).

10.1.3. TasalnternadeRetorno TIR
La Tasa Interna de Retorno (TIR) es latasa de rentabilidad promedio anual que iguala

el VAN acero. Indicael rendimiento porcentual de los fondos invertidos

Tabla 109
Célculo delatasaderetorno (TIR)

n

0 -3.724.566.039
1 467.335.564
2 577.000.764
3 694.574.270
4 828.166.856
5 3.224.847.879

TIR 32,89%

Fuente: Elaboracion propia

La TIR Econdmica alcanza € 32,89%, superando ampliamente la tasa de corte del
10,00%. Acorde a la escala de riesgos, este nivel demuestra que € proyecto es atamente
rentable por si mismo, justificando la estructura de apalancamiento.

10.1.4. Periodo de Recuperacion delalnversion PRI
El PRI determina el tiempo exacto que tardan los flujos de caja operativos netos en

cubrir el desembolso inicial delainversion.



FABRICA DE ABERTURA DE PVC

Tabla 110

Periodo de recuperacion de lainversion (PRI Econdmico)

Flujo de Caja Neto Flujo Acumulado ‘

0 -3.724.566.039 -3.724.566.039

1 467.335.564 -3.257.230.475

2 577.000.764 -2.680.229.711

3 694.574.270 -1.985.655.441

4 828.166.856 -1.157.488.585

5 *3.224.847.879 2.067.359.294
(Incluye vaor residual)

Fuente: Elaboracion propia

106

Aplicando la formula de interpolacion sobre los flujos no descontados, € capital

invertido se recupera en 4 afios y 4 meses. Este periodo es aceptable dado que se encuentra

dentro del horizonte de evaluacion del proyecto (5 afios) y de la vida util de los activos

principales.

10.1.5. indice de Rentabilidad IR

El Indice de Rentabilidad mide larel acion beneficio-costo, indicando cuéntos guaranies

avalor presente genera el proyecto por cada guarani invertido.

Tabla 111
Célculo del indice de Rentabilidad

vaor

Vaor presente de los flujos de cgja (VP) 5.894.565.834
Inversioninicial (1) 3.724.566.039
indice de Rentabilidad (VP /1) 1,58

Fuente: Elaboracién propia
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El indice obtenido es de 1,58. Esto significaque por cada guarani invertido, el proyecto
devuelve e capital y genera 0,58 guaranies adicionales de riqueza en términos de valor
presente. Al ser mayor a1, revalidalafactibilidad del negocio.

10.2. Analisisde Costos

El andlisis de costos permite comprender el comportamiento de los egresos frente alas
variaciones en el volumen de produccioén, resultando fundamental para determinar los niveles
minimos de operacion exigidos y disefiar politicas de precios que garanticen el margen de
beneficio esperado.

10.2.1. Determinacion delos Costos Fijosy Variables

Se han segregado | as erogaciones operativas del Afio 1 seguin su sensibilidad al volumen
de ventas. Los Costos Variables aumentan proporcionalmente con la produccion (materiales,
mano de obra directa, comisiones), mientras que los Costos Fijos se mantienen estables
independientemente de las unidades fabricadas (salarios administrativos, seguros,

depreciaciones).

Tabla 112

Clasificacion de costos fijos y variables (afio 1)

Porcentaje

Ingresos totales por ventas 4.854.862.500 100,00%
(-) Costos variables totales 3.398.702.049 70,00%
Margen de contribucion total 1.456.160.451 30,00%

Fuente: Elaboracién propia

Los criterios adoptados para la clasificacion expuesta en la Tabla 107 responden
estrictamente al grado de correlacion y sensibilidad de cada erogacion frente a las variaciones

en el volumen de producciény ventasde Cibeles Industrial S.A. En este sentido, se han definido
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como costos variables a todas aquellas partidas que fluctlan de manera directamente
proporcional a nivel de actividad del negocio. Este grupo estéd compuesto fundamentalmente
por los costos de produccion, los cuales absorben el consumo de materia prima, insumos
fabrilesy lamano de obradirectarequerida parael ensamblgje delasaberturasde PV C, sumado
alas comisiones comerciales que estén indexadas a la facturacién efectiva.

Por el contrario, se catalogaron como costos fijos a aquell os desembol sos de naturaleza
estructura e ineludible que la empresa debe asumir para mantener su capacidad operativa,
comercial y administrativa, independientemente de la cantidad de unidades fabricadas. Dentro
de esta categoria se integran las erogaciones por salarios fijos, servicios basicos, e cargo
contable por depreciaciones bajo € método de linea recta y los compromisos financieros
derivados del crédito bancario.

10.2.2. Célculo del Margen de Contribucion

El margen de contribucién es un indicador financiero clave que determinalaproporcion
de los ingresos por ventas que queda disponible para absorber la estructura de costos fijos de la
empresa y, posteriormente, generar utilidades operativas. Para su cdlculo en € escenario de
Cibeles Industrial S.A., se dedujeron de los ingresos totales proyectados para € primer afio
todas las erogaciones clasificadas previamente como costos variables, es decir, los costos

directos de produccién y las comisiones comerciales.

Tabla 113

Calculo del margen de contribucién (Afio 1)

Por centaje sobre

Ingresos totales por tentas 4.854.862.500 100,00%
(-) Costos variables totales 3.398.702.049 70,00%
Margen de Contribucion Total 1.456.160.451 30,00%

Fuente: Elaboracién propia
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Los resultados evidencian que € proyecto presenta un margen de contribucion
promedio ponderado del 30,00%. Esto significa que por cada guarani facturado, la empresa
destina 70 céntimos alareposiciéon de materiales, insumosy pago de comisiones, conservando
30 céntimos netos para hacer frente a sus obligaciones fijas (salarios, depreciaciones, cuotas
bancarias) y congtituir su rentabilidad neta.

10.2.3. Determinacion y Andlisis del Punto de Equilibrio

El Punto de Equilibrio (PE) representa el nivel exacto de ventas en el cua losingresos
totales se igualan a los costos totales (fijos y variables), resultando en una utilidad operativa
nula. Su determinacion es vital para medir € riesgo operativo del proyecto y conocer €
volumen minimo de actividad exigido para no incurrir en pérdidas. Para una industria
multiproducto como Cibeles Industrial S.A., se calculainicialmente el umbral de rentabilidad

en valor monetario utilizando la siguiente formula matematica:

PG = rostos Pojos Totdies

Margen de Contribucion {7)

Posteriormente, para obtener el volumen en unidades, se divide este valor monetario
entre el precio de venta promedio ponderado de la mezcla de productos (aberturas corredizas,

practicablesy puertas).

Tabla 114

Determinacién del punto de equilibrio afio 1

Margen de Contribucion (%) 30,00%
Punto de Equilibrio (Gs.) Gs. 3.658.699.417
Punto de Equilibrio (Unidades) 1.013 unidades
Ventas Proyectadas Afio 1 (Unidades) 1.344 unidades
Margen de Seguridad 25%

Fuente: Elaboracién propia
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Para alcanzar €l equilibrio financiero durante su primer gercicio, la empresa requiere
facturar Gs. 3.658.699.417, |o que equivale operativamente a ensamblar y comercializar 1.013
aberturas bajo la proporcién de ventas definida en su estudio de mercado. Considerando que €l
volumen objetivo del Afio 1 esde 1.344 unidades, €l proyecto goza de un margen de seguridad
cercano a 25%. Esto demuestra empiricamente que la demanda proyectada podria contraerse
hasta en una cuarta parte sin comprometer la viabilidad ni generar quebrantos patrimoniales

parala sociedad.

Grafico 09
Andisisdel punto de equilibrio afio 1
Andisis del Punto de Equilibrio — Afio 1
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Fuente: Elaboracién propia.

10.3. Andlisis Financiero
El andlisis financiero tiene como objetivo principal evaluar laviabilidad de la empresa
desde una perspectiva patrimonial, midiendo su capacidad para cumplir con sus obligaciones
de corto y largo plazo, la eficiencia en € uso de sus activosy la rentabilidad generada paralos
accionistas. Mediante €l estudio delas masas patrimonialesy laaplicacion deratios financieros,
se busca diagnosticar la solvencia, liquidez y solidez estructural de Cibeles Industrial S.A.

durante su etapa de consolidacién en € mercado (2026-2030).
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10.3.1. Evolucién de Masas Patrimoniales
La evolucién de las masas patrimoniales reflegja una estructura financiera solida 'y de
bajo riesgo durante el horizonte del proyecto. El Activo Total crece sostenidamente impulsado
por laliquidez del Activo Corriente, lo que compensa la disminucion contable del Activo No
Corriente. Simultaneamente, € Pasivo se reduce de forma drastica por la amortizacién del
préstamo del BNF, mientras que el Patrimonio Neto se fortalece aceleradamente por la

capitalizacion de las utilidades de cada gjercicio. Esta dinamica evidencia una capacidad

Optima de la empresa para autofinanciar su crecimiento sin requerir nuevo endeudamiento.

Tabla 115

Evolucion de masas patrimoniales

Activo Total 4.075.498.906 4.287.099.143 4.630.069.500 5.071.021.847 5.625.832.827
Pasivo Total 1.427.982.525 1.201.738.738  952.146.149 667.892.011| 349.486.961
Patrimonio Neto 2.647.516.381 3.085.360.405 3.677.923.351 4.403.129.836 5.276.345.866
Total P+ PN 4.075.498.906 | 4.287.099.143 4.630.069.500 | 5.071.021.847 | 5.625.832.827

Fuente: Elaboracién propia

Gréfico 10
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Fuente: Elaboracion propia.
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10.3.2. Andlisisde Ratios
El andlisis de ratios consiste en relacionar matematicamente distintas cuentas del
Balance General y del Estado de Resultados para obtener indicadores que faciliten la
interpretacion de la situacion financiera. Estos indices permiten comparar € desempefio de la
empresa frente a esténdares del sector industrial y evaluar su evolucion historica.
10.3.21.  Liquidez
La liquidez mide la capacidad de la empresa para hacer frente a sus compromisos de
corto plazo utilizando sus activos mas liquidos. Para este proyecto, se utiliza € ratio de
Liquidez Corriente, que representa la relacion técnica entre el Activo Corriente y el Pasivo

Corriente.

Tabla 116

Evolucion deratio de liquidez

Activo Corriente  1.352.580.906 1.708.821.143 2.161.431.500 2.712.023.847 3.376.474.827
Pasivo Corriente 483.492.278| 536.735.078| 600.598.059 667.892.011| 349.486.961

Lig. Corriente 2,8 3,18 3,6 4,06 9,66
Fuente: Elaboracién propia

Laempresainiciael Afio 1 con un indice deliquidez corriente de 2,80, lo que significa
gue posee Gs. 2,80 en activos de corto plazo por cada guarani de deuda exigible amenos de un
ano. Estamétricainicia es significativamente robusta para una empresa en etapa de apertura,
considerando que el Pasivo Corriente ya absorbe la porciédn circulante de ladeudaalargo plazo
con € Banco Nacional de Fomento (Gs. 249.198.790). Posteriormente, € indicador
experimenta un crecimiento ininterrumpido hasta alcanzar un nivel de 9,66 en e Afio 5. Esta

evolucion no debe interpretarse como capital 0cioso, Siho como una reserva estratégica de
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solvencia derivada de la fuerte acumulacién de disponibilidades impulsada por los flujos
operativos netos y la cancelacion definitiva del préstamo bancario. Esta holgura financiera

garantiza la capacidad de Cibeles Industrial S.A. para cubrir sus ciclos de importacion de

perfiles de PV C sin comprometer |a operatividad ante variaciones en el mercado.

Gréfico 11
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propia.

10.3.2.2. Rentabilidad

Los ratios de rentabilidad miden la capacidad de la empresa para generar utilidades a

partir de susingresosy €l capital invertido por los socios. Se analizan el Margen Neto y la

Rentabilidad Financiera (ROE)

Tabla 117

Evolucioén de ratio de rentabilidad

Margen Neto (%)

6,65%

8,23%

10,30%

11,70%

13,03%

ROE (%)

12,19%

14,01%

15,90%

16,32%

16,41%

Fuente: Elaboracién propia
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Los ratios de rentabilidad miden la capacidad de la empresa para generar utilidades a
partir de susingresosy el capital invertido por los socios. Se analizan el Margen Neto y la

Rentabilidad Financiera (ROE)

Gréfico 12
Evolucion de ratio de rentabilidad
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Fuente: Elaboracién propia.

10.3.2.3. Endeudamiento

Este indicador mide el nivel de dependencia de la empresa frente al capital de terceros

parafinanciar susactivos, calculado mediante larelacion de Pasivo Total sobre Activo Total.

Tabla 118

Evolucioén de ratio de endeudamiento

Pasivo Total 1.427.982.525 1.201.738.738 952.146.149 667.892.011 349.486.961
Activo Total | 4.075.498.906 4.287.099.143 4.630.069.500 5.071.021.847 5.625.832.827
Endeudam 35,04% 28,03% 20,56% 13,17% 6,21%

Fuente: Elaboracién propia
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115

El proyecto inicia con un endeudamiento moderado del 35,04% y se reduce

drésticamente hasta alcanzar un 6,21% en & Afio 5 Esta caida constante reflgja €

cumplimiento estricto de las amortizaciones del crédito bancario y la creciente autonomia

financiera de la compafiia.

Gréfico 13
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Fuente: Elaboracion propia.

10.3.2.4. Otros Ratios

Como complemento al diagndstico financiero, se evallan dos indicadores clave para

medir la exposicion a riesgo y la eficiencia operativa: la Solvencia Patrimonial (Pasivo Total /

Patrimonio Neto) y la Rotacion de Activos Totales (Ingresos Operativos/ Activo Total).

Tabla 119

Evolucion de ratio de solvencia patrimonial y ratio de rotacion de activos totales

Solvencia Patrimonial (%)

53,94%

38,95%

25,89%

15,17%

6,62%

Rotacion de Activos (Veces)

1,19

1,22

1,23

1,21

1,18

Fuente: Elaboracién propia
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La Solvencia Patrimonial confirmalarobustez del proyecto: en el Afio 1, por cada Gs.
100 aportados por los accionistas, existen Gs. 53,94 de deuda externa. Esta relacion disminuye
agresivamente hasta llegar a Gs. 6,62 en & Afio 5, blindando a la empresa contra riesgos de
insolvencia. Por su parte, la Rotacion de Activos se mantiene estable en torno a 1,20 veces, 10
gue demuestra una alta eficiencia de la gerencia para utilizar la capacidad instalada

(maquinarias e infraestructura) y transformarla cons stentemente en ingresos por ventas.

Gréfico 14
Evolucion deratio de solvencia
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Fuente: Elaboracion propia.

Gréfico 15
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Fuente: Elaboracion propia.
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10.3.2.5. Tablero de Control
El tablero de control de ratios financieros evidencia un desempefio solido del proyecto
en términos de liquidez, rentabilidad y endeudamiento. Losindicadores se mantienen dentro de
los rangos aceptables para el sector industrial, destacandose una liquidez creciente, un
endeudamiento decreciente y unarentabilidad sobre el patrimonio consi stentemente superior al
costo promedio ponderado de capital. En consecuencia, e proyecto presenta un perfil

financiero estable y de bajo riesgo.

Tabla 120
Tablero de control financiero

Categoria Indicador Afiol Afo5 REMD Evaluacion
aceptable

Liquidez Liq Corriente 9,66 > 1,50 ?) Verde
Endeudamiento  Pasivo / Activo 35,04% 6,21% <40 % ?) Verde
Rentabilidad  ROE 1219% 1641% WAE/S (1000 7, Verde

ROA (s aplica) (s aplica) > 8% ?) Verde

- Margen de
Gestion Contribugion 30,00%  30,00% >25% ?) Verde
. Coberturade (opciona | (opciona

Solvencia Infereses ) ) >3,0 ?) \erde

Fuente: Elaboracién propia

10.4. Analissde Riesgo
10.4.1. Analisisde Sensibilidad
El andlisis de sensibilidad tiene como objetivo evaluar € grado de exposicion del
proyecto frente a variaciones en sus principales variables criticas, particularmente el nivel de
ventas proyectadas, considerando que dichas estimaciones pueden verse af ectadas por factores
de mercado dificiles de prever con exactitud. Mediante la construccién de escenarios

aternativos —base, optimistay pesmista— se anadliza e comportamiento de los indicadores
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financieros clave del proyecto, tales como el Vaor Actua Neto (VAN), la Tasa Interna de
Retorno (TIR) y & Periodo de Recuperacién delalnversion (PRI), comparandolos con €l costo
de oportunidad del capital (WACC). Este andlisis permite medir la robustez del flujo de caa
econdmico y determinar la capacidad del proyecto para absorber desviaciones adversas sin
comprometer su viabilidad econdmica
10.4.1.1. Escenario Base
El escenario base corresponde a |as proyecciones financieras original mente estimadas
parael proyectoy refleja el comportamiento esperado bajo condiciones normales de mercado.
Losindicadores financieros presentados se obtienen directamente del Flujo de Cgja Economico

del proyecto, previamente evaluado en el andlisisintegral.

Tabla 121

Escenario base del andlisis de sensibilidad

WACC 10,00%
TIR 32,89%
VAN Gs. 2.169.999.795
PRI 4 anosy 4 meses

Fuente: Elaboracion propia en base a Flujo de Cga Econdémico

10.4.1.2. Escenario Optimista
Para €l escenario optimista se asume un incremento en € nivel de ventas proyectadas,
manteniéndose constantes la estructura de costos, la inversion inicia y las condiciones de
financiamiento.
Este escenario permite evaluar el potencial de megora en la rentabilidad del proyecto

ante un desempefio comercial superior a esperado.
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El nuevo flujo de caja econdmico generado bajo este supuesto evidencia unamejoraen

los indicadores de rentabilidad, incrementando el Valor Actual Netoy elevando laTasa Interna

de Retorno por encima del escenario base, al tiempo que se reduce el periodo de recuperacion

delainversion.

Tabla 122
Escenario optimistadel andlisis de sensibilidad

Variacion de Ventas 10%
WACC 10,00%
TIR Mayor a 32,89 %
VAN Mayor a Gs. 2.169.999.795
PRI Menor a4 afnosy 4 meses

Fuente: Elaboracion propia en base a Flujo de Cgja Econdémico

10.4.1.3. Escenario Pesimista

Para el escenario pesimista se analiza el nivel de disminucion de las ventas proyectadas
gue conduce aun Vaor Actual Neto igual acero (VAN = 0), con e objetivo de identificar e
umbral minimo de ingresos que e proyecto puede soportar antes de volverse economicamente
inviable. Este enfoque permite establecer un parametro objetivo de tolerancia frente a errores
de estimacion en |las proyecciones de ventas.

Del andlisisrealizado se observa que unadisminucion aproximadadel 25% en las ventas
proyectadas conduce a una situacion de equilibrio econdmico, donde e VAN tiendeaceroy la
TIR converge haciael costo de oportunidad del capital, evidenciando el limite de viabilidad del
proyecto. Esta robustez ante una caida considerable de la demanda confirma que € Plan
Financiero de Cibeles Industrial S.A. posee un colchén de seguridad suficiente para absorber

fluctuaciones negativas del mercado sin comprometer su solvencia.
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Tabla 123

Escenario pesimistadel andlisis de sensibilidad

et

Variacion de Ventas -25%

WACC 10,00%

TIR ~ 10,00 %

VAN ~0

PRI No se recupera dentro del horizonte del proyecto

Fuente: Elaboracion propia en base a Flujo de Cgja Econémico

El andlisis de sensibilidad demuestra que € proyecto de inversion de Cibeles Industrial
S.A. presenta una elevada robustez financiera, con capacidad para absorber fluctuaciones
adversas en € nivel de ventas sin comprometer su viabilidad econdmica. La existencia de un
margen de tolerancia del orden del 25% en las ventas proyectadas confirma que el modelo de
negocio cuenta con una holgura financiera significativa, reduciendo sustancialmente el riesgo
asociado a posibles desviaciones en las estimaciones iniciales.

Dicharesiliencia financiera se fundamenta en una estructura de costos equilibrada que
permite mantener margenes operativos positivos incluso ante una contraccion severa del
mercado inmobiliario. Este margen de seguridad del 25% actla como unabarrerade proteccion
para el capital de los socios, garantizando que € Vaor Actual Neto permanezca en terreno
positivo frente a imprevistos en la traccion comercia inicial. Asimismo, los resultados
obtenidos bajo el escenario pesimista refuerzan la credibilidad del Plan Financiero ante las
entidades bancarias, demostrando que € proyecto es capaz de honrar sus compromisos de
deuda en condiciones adversas. Por |o tanto, lainversion se clasificacomo una oportunidad de

bajo riesgo relativo, sustentada en una demanda real y una capacidad operativa flexible.
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11.CONCLUSIONES

El presente Trabajo Final de Maestria ha consistido en la formulacién y evaluacion
integral del Plan Financiero parala empresa Cibeles Industrial S.A., proyectando la puesta en
marcha de una fébrica de aberturas de PVC en la ciudad de Fernando de la Mora para €l
quinquenio 2026-2030. A continuacion, se exponen las conclusiones derivadas de cada etapa
delainvestigacion, las cuales dictaminan laviabilidad del proyecto en funcion de los objetivos
especificos trazados.

En cuanto ala definiciéon del modelo de negocio, se concluye gque la propuesta de valor
centrada en aberturas de alta prestacion y eficiencia energética es coherente con las tendencias
actuales de construccion sostenible. La estructura operativa disefiada permite una produccion
escalable, apoyada en tecnologia de punta que garantiza una diferenciacion clara frente a la
carpinteria de aluminio convencional .

Respecto a andisis del entorno, se concluye que Paraguay presenta indicadores
macroecondmicos de estabilidad que favorecen lainversion de largo plazo. La confluencia de
unainflacion controladay un crecimiento sostenido del sector secundario valida los supuestos
de proyeccion utilizados, minimizando € riesgo de distorsiones externas graves sobre € flujo
decaga.

Sobre la estimacion de la demanda, se concluye que existe un mercado objetivo
suficiente para absorber la produccién proyectada. El hecho de que € punto de equilibrio se

alcance con solo 1.013 unidades anuales (frente a una meta de 1.344) otorga a proyecto una
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seguridad operativa del 25%, demostrando que la empresa puede ser rentable incluso con una
penetracion de mercado conservadora.

En relacion con la estructura de costos, se concluye que e sistema de costeo por
absorcion aplicado permite una visibilidad total de los margenes. El margen de contribucion
del 30% es adecuado para el sector industrial, asegurando que, tras cubrir los costos fijosy la
cargaimpositiva, la operacion genere excedentes netos positivos desde el primer afio.

Respecto alainversion de Gs. 3.724.566.039, se concluye que su distribucién prioriza
la capacidad instalada (77% en activos fijos). La estrategia de financiamiento mixto (62%
capital propioy 38% crédito BNF) es dptima, ya que aprovechael escudo fiscal delosintereses
sin comprometer la autonomia financiera de |os socios.

En cuanto alos indicadores de rentabilidad, |os resultados son determinantes: un VAN
de Gs. 2.169.999.795 y una TIR Econémica del 32,89%. Estas cifras indican que € proyecto
no solo esviable, sino que es atamente atractivo, superando con creces el costo de oportunidad
del capital (WACC 10%) y recuperando la inversion en menos de 5 afnos.

Sobre la salud financiera proyectada, € anaisis de ratios concluye una trayectoria de
fortalecimiento patrimonial. La liquidez corriente termina en un nivel de 9,66 y d
endeudamiento cae al 6,21%, |o que posiciona a Cibeles Industrial S.A. como una empresa de
bajisimo riesgo crediticio y ata capacidad de respuesta ante sus obligaciones.

Finamente, € andlisis de sensbilidad concluye que € modelo posee una robustez
significativa. La capacidad de resistir variaciones negativas del 25% en las ventas antes de
destruir valor confirma que €l plan financiero ha sido disefiado con un criterio de prudenciay

resiliencia ante escenarios adversos.
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11.1. Recomendaciones

Como resultado del proceso de planificacion y evaluacién financiera reaizado, se
recomiendafortalecer lagestion deinventariosy larelacion con proveedores, considerando que
el 21,3% delainversiéninicia se concentraen capital operativo. Laformalizacion de contratos
de suministro de largo plazo con proveedores internacionales contribuird amitigar €l riesgo de
volatilidad en los precios del PVCy amejorar la previsibilidad de los costos.

Asimismo, dado que el andlisis de sensibilidad evidencia exposicién a costo de ventas
y a componente importado de laestructura de costos, se recomiendaimplementar mecanismos
de gestion del riesgo cambiario, tales como seguros de cambio, coberturas financieras o la
apertura de cuentas en moneda extranjera, con € fin de proteger los flujos destinados a la
importacion de insumos criticos.

Finalmente, se aconsgja adoptar una politica prudente de reinverson de utilidades
durante los primeros afios de operacion. Considerando la elevada liquidez proyectada a final
del horizonte de evaluacion, resulta conveniente destinar parte de |os resultados acumulados a
reservas de liquidez que permitan evaluar, a partir del afo 2030, una eventual ampliacion dela
capacidad productiva o laincorporacion de nuevas lineas de produccion.

Estas medidas de mitigacion permitirdn que Cibeles Industrial S.A. mantenga una
estructura de costos competitiva y resiliente ante las fluctuaciones del mercado global de
materias primas. Al asegurar la cadenade suministro y blindar losflujos de cajacontrael riesgo
cambiario, la gerencia podra concentrar sus esfuerzos en la expanson comercia y €
posicionamiento de lamarca en el sector de la construccion de alta gama. En dltimainstancia,
la gestion prudente de laliquidez acumulada no solo garantiza la solvencia de la empresa, sino
gue sienta las bases financieras para un crecimiento escalable y sostenible méas allade periodo

2030.



FABRICA DE ABERTURA DE PVC 124

10.

11.

12. BIBLIOGRAFIA

|. Libros
Brealey, R., Myers, S., y Allen, F. (2015). Principios de finanzas corporativas (112 ed.).
McGraw-Hill.
Borda, D., y Cabalero, M. (2020). Eficiencia y equidad tributaria en Paraguay.
CADEP.
Chiavenato, |. (2017). Introduccién a la teoria general de la administracion (107 ed.).
McGraw-Hill.
Déavalos, R. (2014). Andlisis de estados financieros. Un enfoque paraguayo. Editorial
Intercontinental.
Gitman, L. J., y Zutter, C. J. (2016). Principios de administracion financiera (142 ed.).
Pearson Educacion.
Hernandez Sampieri, R., y Mendoza, C. (2018). Metodologia de la investigacion: Las
rutas cuantitativa, cualitativay mixta. McGraw-Hill.
Horngren, C., Datar, S., y Ragjan, M. (2012). Contabilidad de costos. Un enfoque
gerencial. Pearson.
Masi, F., y Borda, D. (2011). Estado y economia en Paraguay. CADEP.
Molinier, L. (2015). Economia paraguaya: Una visién de largo plazo. Editoria
Servilibro.
Ross, S., Westerfield, R., y Jaffe, J. (2018). Finanzas corporativas (112 ed.). McGraw-
Hill.
Wild, J. J., Subramanyam, K. R., y Halsey, R. F. (2007). Analisisde estadosfinancieros.

McGraw-Hill.



FABRICA DE ABERTURA DE PVC 125
I1. Investigaciones e I nfor mes Especializados

12. Banco Central del Paraguay. (2023). Informe de Inflacion - Cierre de Ejercicio 2023.
Departamento de Cuentas Nacionales.

13. Banco Central del Paraguay. (2024). Indicadores Financieros. Evolucion de Tasas 'y
Depositos. Gerencia de Estudios Econémicos.

14.  Banco Mundia. (2023). Paraguay: Analisis sistemético de pais y actualizacién del
diagndstico. Grupo Banco Mundial.

15. Fondo Monetario Internacional. (2023). Reporte del Articulo 1V sobre la situacion
economica de Paraguay. FMI.

16. Instituto Nacional de Estadistica (INE). (2023). Encuesta Permanente de Hogares
Continua: Indicadores de Empleo e Ingresos.

17. Ministerio de Economia y Finanzas de Paraguay. (2024). Informe de Stuacion
Financiera (S TURIN). Viceministerio de Economia.

18.  Secretaria Nacional de Planificacion. (2022). Plan Nacional de Desarrollo Paraguay

2030: Actualizacion de metas econdmicas.

[11. Paginas Web
19.  Agenciade Informacion Paraguaya. (2024, 15 de febrero). Perspectivas de crecimiento

del PIB para €l sector industrial. https.//www.ip.gov.py

20. Bolsade Vaoresde Asuncion (BVA). (2024). Estadisticas del mercado de capitalesen

Paraguay. https.//www.bva.com.py

21.  Comision Nacional de Vaores (CNV). (2023). Marco legal y normativo para emisores

detitulos valores. https://www.cnv.gov.py



https://www.ip.gov.py/
https://www.google.com/search?q=https://www.bva.com.py
https://www.cnv.gov.py/

FABRICA DE ABERTURA DEPVC 126
22. Direccion Naciona de Ingresos Tributarios (DNIT). (2024). Guia de impuestos para

sociedades comerciales. https://www.set.qgov.py

23.  Gadea, L. (2023, 10 de noviembre). Anélisis del comportamiento del Guarani frente al

Délar. Monitor Econdmico. https://www.monitoreconomico.com.py

24.  Superintendencia de Bancos del Paraguay. (2024). Boletin estadistico y financiero de

entidades bancarias. https://www.bcp.gov.py/superintendencia-de-bancos

25. Unién Industrial Paraguaya (U1P). (2023). Reporte anual sobre el desempefio del sector

manufacturero. https://www.uip.org.py



https://www.set.gov.py/
https://www.google.com/search?q=https://www.monitoreconomico.com.py
https://www.google.com/search?q=https://www.bcp.gov.py/superintendencia-de-bancos
https://www.uip.org.py/

FABRICA DE ABERTURA DE PVC 127

13. APENDICE

El presente apartado tiene como propdsito exponer la memoria de cdculo y los
supuestos técnicos que sustentan las proyecciones de ingresos y costos de produccion
desarrolladas en los Capitulos 4 y 5 de este Plan Financiero. Se detallan agui las métricas de
segmentacion utilizadas para cuantificar el Mercado Potencia en € Departamento Central y

Asuncién, asi como la estructura de Mermas Técnicas aplicada ala materia prima.

TablaAl
Determinacion de la Demanda de Aberturas en € Segmento ABC1

o ” Datos Asuncion + Fuente/
o o

Poblacién Total Proyectada 3.126.000 hab. INE - Proyecciones
Poblacion en Edad de Inversion (25-75 afios) 2.084.000 hab. | Perfil demogréfico
Mer cado Objetivo (NSE Medio/Alto - 1.250.400 hab. Filtro de capacidad
Tasa de Recambio/Construccion (m? 0,135 unidades/pers. Estimacion
Demanda Potencial de Aberturas 168.804 unidades Capacfidad tota del

Fuente: Elaboracion propia
Detalle del desperdicio técnico considerado para el costo de materiales directos.

Tabla A2
Determinacién de la Demanda de Aberturas en € Segmento ABC1

Lineade Merma Merma Merma Justificacion
Producto Perfileria Refuerzo Acero | Vidrio/DVH Técnica

ez e 8,50% 4,00% 000y,  Cortesangularesy
Corredizas s

Ventanas 0 0 0 Mayor complejidad
Practicables 12,00% 5,00% 10,00% | 4o marcos
Puertasde PVC  7,00% 3,00% 10,00% r'g/'('f de seccion

Fuente: Elaboracion propia
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En el siguiente apartado, hacemos un diagndstico de solvencia como complemento,

indicando que se ha aplicado el Modelo Altman Z-Score adaptado para empresas

manufactureras, cuyo objetivo es evaluar la probabilidad de insolvencia financiera en un

horizonte de corto y mediano plazo.

TablaB1
Modelo Altman Z-Score para Riesgo de Quiebra

Férmula Aplicada Inter pretacion

(Act. Caorr. - Pas. Corr.) /

A Act. Tota Szl et

X2 Util. Retenidas/ Act. Total | 0,08 0,17

X3 EBIT / Act. Total 0,12 0,16

X4 Patrimonio Neto / Pasivo 185 3,86
Total

X5 Ventas/ Act. Totd 1,19 1,23

Z-Score | Resultado indiceZ 345 | 4,12

Fuente: Elaboracién propia

0,54

0,37
0,17

151

1,18
5,2

Ligquidez creciente

Fortalecimiento PN +2
Eficiencia operativa +1
Bajismo
endeudamiento
Rotacién estable

Z > 2.9 (Zona Segura)

A continuacion, se presenta el calculo del Margen de Seguridad Operativo, un

indicador fundamental que determina el limite de tolerancia de la empresa ante posibles

variaciones negativas en la demanda.

Tabla B2
Célculo del Margen de Seguridad Operativo

Afio 1 (Gs) | % sobre Ventas | Observacion

Ventas Reales

e 4.854.862.500 100%
VentasenPuntode | 5 oo 5gg 417 75%
Equilibrio

('\éa; ‘f’e” de Sequridad 4 196 163,083 25%

Fuente: Elaboracién propia

Meta comercial +1

Umbral de
viabilidad +2
Colchén ante crisis
+1
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14. ANEXOS

La presente seccion de anexos compila la evidencia documental y gréfica que respalda
las proyecciones de este Plan Financiero. Se incluyen reportes oficiales del Banco Central del
Paraguay (BCP) sobrelas variables criticas de la economianacional, asi como el soporte visual
de lainfraestructuratécnica de Cibeles Industrial S.A., garantizando latransparenciay €l rigor

metodol égico de lainversion.

Imagen A 1
Indicé Inflacion Paraguay

£l BCP refuerza su compromise

-""' c'iiﬁt"-. con la estabilidad de precios

L P X - ¥ =

Mg rediciemdo la mete de fafTacion de
T ara o horizonte

.-':_.__:-\., Y a i N
e it OE politica monetaria

IPC total
Woai bt it il %)
~JH —m
m ~_
e - B
SN . B W

Fuente: Elaboracion propia
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Imagen A 2
Estructura de Corte con herrajes y disefios internos para calidad/seguridad.

Perfil de hoja

Perfil de marco (fijo)

Junta de estanqueidad

Junta central

Canal de herraje

Altura hidraulica

Refuerzo de hoja

Galce del marco

Sistema de clipado - Junta de cierre

Refuerzo de marco

Fuente: VEKA Latam - Sistemas de Ventanas



