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PROYECTO DE INVERSION PARA UNA EMPRESA DE ORGANIZACION DE EVENTOS
EN LA PROVINCIA DE SANTIAGO DEL ESTERO

RESUMEN

La situacion politica, las costumbres, las modas, las nuevas tecnologias, el
conocimiento y la informacion globalizada, impactan en el mercado participando de algun
modo en la definiciébn de un producto que se ofrece; y lo vinculan a una serie de elementos
donde juegan la competencia, la imagen y otros aspectos que en el futuro son los
sustentadores de su posicionamiento.

El siguiente Trabajo Final de Grado versa sobre la viabilidad de un proyecto de
inversion, para una empresa de organizacion de eventos ubicada en la ciudad de Santiago del
Estero.

La eleccion del tema se basa en el incremento exponencial de la demanda debido a
los cambios en los gustos y preferencias de los consumidores y en las variables econdémicas
involucradas.

El proyecto se disefia a partir de un analisis global realizado en distintas etapas, que
incluyen estudios de mercado, técnicos, organizacionales, legales y financieros.

Se utilizaron, ademas como fundamento tedrico, las propuestas de autores como
Sapag Chain y Roque Spidalieri, entre otros, a los que se sumaron estrategias de abordaje
como entrevistas y relevamientos, para conocer las expectativas y perspectivas del comercio
en cuestion.

Los resultados obtenidos permiten concluir que es un proyecto poco sensible al
cambio en las variables de mercado, por lo que se considera una idea viable, financiera y
econémicamente.
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ABSTRACT

The political situation, habits, fashions, new technologies, knowledge and global
information, impact on the market, participating in some way in the definition of a product
being offered, and link it to a number of elements which plays competition, image and other
issues in the future are the nurturers of their positioning.

The next Working Final Grade is about the viability of an investment project for a
company event organization located in the city of Santiago del Estero.

The choice of topic is based on the exponential increase in demand due to changes in
tastes and preferences of consumers and economic variables involved.

The project is designed from a global analysis performed at different stages including
market research, technical, organizational, legal and financial, for which it was used as
theoretical proposals of authors as Sapag Chain and Roque Spidalieri among others; joined to
coping strategies such as interviews and surveys, to meet the expectations and prospects for
trade in question.

The results obtained indicate that a project is not very sensitive to changes in market
variables, soitis considered a viable idea, financially and economically.
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INTRODUCCION

El presente Trabajo Final de Grado prevé la elaboracion de un proyecto de inversion
para una empresa dedicada a la organizacion de eventos ubicada en la ciudad de Santiago
del Estero que desde hace veinte afios se encuentra trabajando en el mercado, lo que le
permite tener un amplio conocimiento sobre el mismo, los proveedores y la competencia.

Partiendo de la idea de que un proyecto de inversion es el procedimiento que identifica
y describe una realidad que se desea transformar y en el que se plantean, analizan y disefian
acciones necesarias para lograrlo, la presente propuesta aspira a llegar a la situacion
deseada por los propietarios de la empresa.

El objetivo principal se concentré en determinar la conveniencia en cuanto a
rentabilidad, a partir de la reorganizaciéon de las actividades que forman parte de la Pyme y
gue, al momento son: la organizacion de eventos ,la decoraciéon de interiores y la venta de
telas a consumidor final.

Para minimizar los riesgos de inversion y orientar la ejecucion del proyecto
adecuadamente, se relevo suficiente informacion para utilizar todos los recursos disponibles y
poder definir un curso de accion sujeto a una ordenada cadena de decisiones.

Como todo proyecto de este tipo, el presente sistematizara las etapas de recopilacion,
creacion, procesamiento de datos y, finalmente, analisis de la informacién pertinente, para
visualizar las ideas de negocio y medir cuantitativamente los costos y beneficios de un
eventual emprendimiento comercial.

Particularmente, implicara el cambio de la situacion vigente, porque para su disefio se
utilizara la diferencia entre los beneficios y el costo neto de la situacion actual, y los beneficios
y el costo neto de la situacion con proyecto.

La base tedrica consultada para este Trabajo Final de Grado se remite, entre otros
autores, a: Nassir Sapag Chain, Rogue Spidalieri, Andrés S. Suarez Suarez, Arturo Garcia
Santillan, Alberto Barria Hernandez y Benigno Prieto Estrada.
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PROBLEMATICA

La Pyme analizada trata de cumplir actualmente con tres orientaciones comerciales
gue, de algin modo, se articulan y complementan, por las que es conocida como empresa en
la provincia.

La complejidad de las actividades desarrolladas por el grupo propietario genera una
problematica particular, que se muestra hacia el interior y el exterior del negocio, como
acciones multiples, diversificadas, que se traducen en una gran complejidad de funciones y
tareas que no son distribuidas convenientemente entre los integrantes y subalternos, lo que
resta de algin modo fuerza comercial a la firma. Estas apreciaciones surgieron de las
entrevistas realizadas a los distintos actores de la organizacion (ver Anexos: 1,2, 3,4)

Los diferentes rubros atendidos nos llevan a sefialar una situacion equivoca que redne
algunos elementos negativos para su funcionamiento y que van desde la indefinicion y
consiguiente conflicto de roles asignados, hasta los cruces de informacion y planificacion
insuficiente.

A esto se suma una infraestructura limitada, ausencia de espacios especificos para
cada una de las actividades sefialadas, realidades que, entre otras, obstaculizan el buen
desempefio y compromiso de los empleados y tienden a disminuir la calidad del servicio.

Pese a darse estas circunstancias, los servicios de la empresa son ampliamente
solicitados, sobre todo en lo que respecta a la organizacion y puesta en escena de distintos
eventos, que se distinguen por detalles de relevancia y de muy buen nivel, que son
destacados por los clientes.

En un mercado cada vez mas demandante de servicios especificos, con soélo la
observacién de como las actividades sociales y corporativas se van haciendo cada vez mas
complejas aparece naturalmente la necesidad de cubrir espacios con el disefio, seguimiento y
realizacion de eventos.

El mercado de Santiago del Estero experimenté un crecimiento exponencial en este
rubro, acentuado ain mas en lo que se conoce como “eventos corporativos”.

Las empresas buscan promocionarse o0 bien promocionar sus productos, y asi es
como crecio la realizacién de eventos corporativos, también hubo un aumento considerable
en los sociales, casamientos y fiestas de cumplearios, etc.

Los responsables, luego de un minucioso balance de los alcances de cada una de las
unidades de negocio que tienen a su cargo y argumentando que el crecimiento de la
demanda para la realizacion de eventos es cada vez mayor; y conscientes de que la misma
debe ser atendida para no ser superados por la competencia, resolvieron tratar de revertir la
situacion por la que atraviesan potenciando este rubro.

Para ello, como objetivo prioritario, solicitaron la elaboracion de un proyecto de
inversion, que encauce esta linea de actividad, como ordenadora de las restantes para
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optimizar operativamente la empresa y controlar los riesgos que hoy se suscitan.

Esta nueva empresa buscara una sintonia entre la actividad actual y la situacién que
se desea alcanzar, respaldando la futura inversion.
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TEMA

Proyecto de inversion de empresa de organizacion de eventos en la provincia de
Santiago del Estero

Objetivo General:

Formular, preparar y evaluar el proyecto de inversion de una empresa de organizacion de
eventos en la provincia de Santiago del Estero.

Objetivos Especificos:

e Realizar un estudio de mercado con el fin de identificar la demanda y el desempefio de
la competencia.

e Ejecutar un estudio técnico que incluira:

v"la macrolocalizacién por medio de la que se determinaran las
caracteristicas fisicas e indicadores socioeconémicos mas relevantes y las
condiciones sociales y culturales del entorno;

v"la microlocalizacién, que permitira analizar los aspectos relativos
a la seleccion y relimitacion precisa del sitio en que se localizara y operara
el proyecto de referencia;

vy un andlisis de la ingenieria necesaria para el proyecto asi
como también sus costos.

e Elaborar un estudio organizacional a fin de individualizar los factores propios de la
actividad ejecutiva de su administracion, que deberan ser tenidos en cuenta para su
nuevo ordenamiento como empresa comercial: organizaciéon, procedimientos
administrativos, aspectos legales, fiscales, laborales y proceso de seleccion de
recursos humanos afectados a la realizacion y operacion del proyecto.

e Evaluar las alternativas de viabilidad econdémica financiera para determinar la
rentabilidad de la inversion y su posicionamiento en el mercado. Asi como también
realizar un andlisis de sensibilidad, para identificar la respuesta del proyecto ante sus
diferentes escenarios.
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MARCO TEORICO

Formular un proyecto de inversion demanda atravesar diferentes etapas en las que se
integran la recopilacion, creacion y sistematizacion de informacion, que permiten identificar
ideas de negocio y medir cuantitativamente los costos y beneficios de un eventual
emprendimiento comercial.

Un proyecto es la busqueda de una solucion inteligente al planteamiento de un
problema tendiente a resolver, entre tantas, una necesidad humana. La evaluacién de
proyectos se debe entender como un modelo que facilita la comprension del comportamiento
simplificado de la realidad, por lo que los resultados obtenidos, siendo utiles en el proceso
decisional, no son escasos. (Sapag Chain, 1989)

Tipologias de Proyectos

Las opciones de inversion, se pueden clasificar en:

v Dependientes: son aquellas que para ser realizadas requieren otra
inversion. Son proyectos complementarios, y lo mas comun es evaluarlos en conjunto.

v Independientes: son las que se pueden realizar sin depender ni afectar
o0 ser afectados por otros proyectos.

v Mutuamente excluyentes: corresponden a proyectos opcionales, donde
aceptar uno impide que se haga el otro o lo hace innecesario.

Por otro lado los proyectos se pueden clasificar en funcion de la finalidad del estudio,
es decir, de acuerdo con lo que se espera medir con su realizacion.

En este contexto y continuando con el perfil de Nassir Sapag Chain, es posible
identificar tres tipos de proyectos que obligan a conocer tres formas diferentes de construir los
flujos de caja para lograr el resultado deseado:

1. Estudios para medir la rentabilidad de la inversion, independientemente de
donde provengan los fondos;

2. Estudios para medir la rentabilidad de los recursos propios invertidos en el
proyecto;

3. Estudios para medir la capacidad del propio proyecto para enfrentar los
compromisos de pago asumidos en el eventual endeudamiento para su realizacion.

El proceso de evaluacion de proyectos

1. ldea

El primer paso para la realizaciéon de un proyecto de inversion, es la obtencion de una
idea. Esta idea puede surgir desde los emprendedores o bien desde un analisis estratégico
realizado por la gerencia desarrollando, asi, nuevos productos o nuevos mercados.
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(Spidalieri, 2010)

La idea es el nivel mas simple en un estudio de evaluacion de proyectos y se elabora
a partir de la informacion existente, el juicio comun y la opinién que da la experiencia. Es la
mirada global de lo que se desea hacer como proyecto, sin entrar en un andlisis profundo de
términos monetarios, costos, ingresos e inversiones.

2. Preinversion

Esta etapa corresponde al estudio de la viabilidad econémica de las diversas opciones
de solucién identificadas para cada una de las ideas de proyectos, las que se pueden
desarrollar de tres formas distintas, dependiendo de la cantidad y calidad de la informacion
considerada en la evaluacion: perfil y factibilidad.

Perfil: “El andlisis de perfil implica analizar la idea de negocios en términos globales,
para tener una primera aproximacion de cudles seran los ingresos y egresos del proyecto en
términos estéticos, es decir los ingresos y egresos como un todo”. (Spidalieri, 2010, pag.383)

En este nivel podria decirse que la informacion es de menor cantidad y calidad con
respecto al nivel de factibilidad.

Prefactibilidad: las distintas variables del proyecto se analizan a nivel dinamico, es
decir que los ingresos y egresos se disponen temporalmente en los distintos momentos del
tiempo. El grado de detalle de las variables aumenta significativamente, aunque se trabaja
con datos secundarios y de conocimiento publico.

Factibilidad: es el maximo nivel de andlisis de un proyecto de inversion, aqui se
analiza la viabilidad del proyecto teniendo en cuenta ingresos y egresos, beneficios e
inversiones considerando el momento en que se estima que se produzcan los mismos.

En este nivel se proyectan los costos y beneficios a lo largo del tiempo, y se los
expresa mediante un flujo de caja estructurado en funcion de criterios cuantitativos
previamente establecidos. La informaciébn en este nivel tiende a ser demostrativa,
recurriéndose a informacion de tipo primario. (Sapag Chain N. , 2007)

Metodologia, recoleccion y procesamiento de informacion

Para poder realizar un analisis completo de un proyecto de inversion se requiere
cumplimentar etapas previas que son consecuentes con la idea de negocio.

Estas van desde el relevamiento de la informacion en fuentes primarias (datos propios
de la empresa o informacién del mercado) secundarias (que tienen de base las fuentes
primarias, fuente de datos existentes en el mercado)a través de la utilizacion de diferentes
instrumentos de recoleccion de datos segun el caso, como encuestas y entrevistas
semiestructuradas, hasta llegar al procesamiento final.

Este proceso permite medir la viabilidad de la idea de inversion, basando el analisis
en diferentes perspectivas.

Estudio de mercado
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El objetivo del estudio comercial es realizar un andlisis correcto de las necesidades del
mercado, para poder culminar con una estimacion de los beneficios que tendra el proyecto.

El rubro ventas es un concepto que condiciona el comportamiento de otras variables.
Si la firma pudiera conocer con un grado razonable de detalle, los niveles futuros de
demanda, podra determinar el gasto comercial para hacerle frente, disponer un tamafio
Optimo de planta que minimice los gastos de operacion, disefiar la estructura organizacional
Optima para atender a esos niveles de venta.

Por lo que el nivel de ventas que se estima condiciona el nivel de inventarios a
mantener, asi como también los créditos por ventas que se generen. En funcion de estas
estimaciones, se determinara la necesidad de capital de trabajo, de modo de cubrir el
funcionamiento normal del proyecto. (Spidalieri, 2010)

Para la realizacion de todo proyecto, es de suma importancia efectuar una correcta
determinacion de la demanda, dado que es uno de los principales motivos por los que una
empresa busca renovarse.

Una comprension del mercado es muy importante para poder estimar las variables
econdémicas Y financieras, lo que nos permitira conocer cdmo se comportara el consumidor y
comprender cuél es el papel que juegan los distribuidores, los sustitutos, los competidores
actuales y potenciales.

Dos grandes niveles de andlisis, el nivel estratégico del marketing y el nivel operativo,
nos permitiran integrar un buen analisis comercial del mercado.

La estrategia es un concepto que se vincula a toda organizacion, define de algin
modo lo que la empresa es y quiere ser en el futuro, como integrante de una industria
determinada.

Desde este analisis, se puede definir el posicionamiento deseado de toda empresa y
por ello el proyecto de inversion debe asistir a este posicionamiento, siendo un impulsor del
mismo.

Esta operacion guardara una intima relacion con la estrategia competitiva de la
empresa, y es en este punto en donde se determinara si estamos ante una estrategia de
liderazgo en costos o de diferenciacion.

Son muchas las variables que condicionan el funcionamiento comercial por lo tanto en
la evaluacion de todo proyecto se debera considerar que los costos, ingresos e inversiones
derivados del estudio guarden una estrecha relacion entre lo estratégico y lo operativo, como
algo coherente que beneficie al comercio en cuestion.

Modelo de cinco fuerzas de Porter

El modelo de las cinco fuerzas competitivas de Michael Porter es una herramienta muy
utilizada para diagnosticar de manera ordenada las principales presiones competitivas del
mercado y nos permite evaluar cada una de ellas.

Las cinco fuerzas son:

o La rivalidad entre compafilas que compiten en la misma industria. Hace referencia a
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las herramientas y tacticas que utiliza la competencia para atraer a los clientes. La
rivalidad se intensifica cuando: el nimero de competidores aumenta, cuando la
demanda del producto crece lentamente y cuando el costo de cambiar de marca es
bajo para el cliente.

o Elingreso potencial de nuevos competidores. La amenaza de nuevos competidores en
un mercado en particular depende basicamente de dos factores: uno las barreras de
entrada (economias de escala, efectos de la curva de aprendizaje y experiencia,
lealtad del cliente, falta de acceso a conocimientos especializados, etc.) y dos la
reaccion esperada de las empresas a nuevos ingresos.

o El poder de negociacién de los proveedores. Esta fuerza se refiere a la cantidad y
calidad de proveedores que existen en el mercado y la capacidad de la empresa de
optar por uno y por otro, lo que significa que, por ejemplo, en caso de encontrarse ante
una situacion de un Unico proveedor, el poder de negociacién del mismo sera muy
elevado.

o El poder de negociacion de los consumidores. Se refiere a situaciones similares a las
de los proveedores. El poder de negociacion de los clientes es alto cuando los costos
de cambiar de marca son bajos, los consumidores son reducidos, los compradores
estan bien informados, cuando los productos ofrecidos no son de primera necesidad,
etc. (Thompson & Strickland, 2008)

Estudio técnico y organizacional

Este tiene por objetivo decidir cual sera la produccion del proyecto y responder a una
serie de preguntas de tipo estratégico, entre las cuales se encuentran la decisién de tamafio y
localizacion, fundamentales al momento de su puesta activa.

“A su vez, el disefio de la estructura administrativa, debe adecuarse para un correcto
funcionamiento de los procedimientos administrativos, el disefio de control interno, la
confeccion del sistema de informacion contable y extra-contable, gastos que deben ser
analizados para ver su impacto en la estructura econémica y financiera del
proyecto.”(Spidalieri, 2010, pag.375)

Estudio legal e impositivo

Dentro del estudio de proyectos tiene una gran importancia el andlisis de las variables
legales y fiscales. Es importante determinar la forma juridica que adoptara el proyecto, asi
como su tratamiento impositivo. Como define Spidalieri, estas variables condicionan el
funcionamiento y la rentabilidad de un proyecto de largo plazo.

Estudio econémico y financiero

El andlisis econdmico y financiero del proyecto es el traductor de la totalidad de los
estudios anteriores en un lenguaje monetario, que permita decidir si el proyecto es rentable
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(situacion econémica) y si tiene capacidad de pago (situacion financiera).

En general la metodologia que se destaca para el estudio de proyectos de inversion
como util y vigente es el flujo de efectivo descontado o flujo de caja descontado. Su nombre
nos indica como opera la evaluacion de proyectos de largo plazo, por lo tanto debemos
estimar un flujo de caja en el cual converjan los ingresos y egresos estimados del proyecto, y
luego aplicar la operacion financiera de descuento.

Mediante distintos instrumentos, la evolucién del proyecto compara si el flujo de caja
proyectado permite al inversionista obtener la rentabilidad deseada, ademas de recuperar la
inversion. Estos instrumentos, ademas, permiten determinar si los flujos de fondos se refieren
a un buen proyecto, que deba ser seleccionado desde un punto de vista econémico y
financiero.

Es importante recordar que tales indicadores nos alentaran o no a destinar recursos a
determinadas opciones de inversiéon de largo plazo, sin embargo es importante recordar que
es imposible llevar adelante un proyecto o detenerlo sélo por cuestiones econémicas o
financieras, siempre existird un marco de connotaciones estratégicas que pueden, en Ultima
instancia, inclinar la decision en uno u otro sentido.

Es esencial analizar toda propuesta de inversion en tres dimensiones
simultaneamente: situacién econdmica, situacion financiera, situacion frente al riesgo.

1. Situacidon econémica

Se mide a través de indicadores de rentabilidad, es decir aquéllos que relacionan la
inversion realizada con los beneficios futuros esperados. Estos indicadores de rentabilidad
deben incluir en su célculo el valor tiempo del dinero y los riesgos especificos del proyecto,
entre los que se encuentran:

¢ VAN, valor actual neto.
e VAN, indice del valor actual neto.
¢ TIR, tasa interna de retorno.

¢ Indice de rentabilidad.

VAN: es la sumatoria de los flujos de fondos netos descontados, por una determinada
tasa de rendimiento o de descuento deseada. Este indicador permite direccionar los recursos
en una organizacion de manera eficiente.

Un proyecto serd rentable cuando su valor actual sea positivo, es decir, que se
encuentra por encima de la tasa de costo de capital patrimonial o capital propio (tasa minima
deseada que lo inversionistas esperan obtener como rendimiento sobre el capital que estan
destinando al proyecto).

Cuando el valor actual de todos los flujos de fondos descontados a una determinada
tasa de compensacion, netos de la inversion inicial es igual a cero, se puede ver que la
inversion inicial se recupera y que el accionista, si bien no genera excedentes, esta
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obteniendo la tasa de rentabilidad minima deseada para su inversion, es decir que esta
ganando por encima de la inversion inicial un total equivalente a la tasa de costo de capital
propio.

El caso en el cual el valor actual de los flujos de fondos es negativo, implica que el
inversor no debe realizar este proyecto, ya que su riqueza se ve disminuida, dado que no
lograra recuperar el capital invertido o ganar la tasa minima de rentabilidad que es deseada
por dicho inversor.

TIR: es una medida dindmica de rentabilidad de un proyecto de inversion. Esta tasa
iguala a cero todos los flujos de fondos actualizados a dicha tasa. Es decir, que la TIR es la
tasa de rentabilidad que iguala la inversion inicial, al valor actual de los flujos de fondos
descontados justamente a la tasa interna de retorno. Esta tasa es aquella que hace cero el
VAN. La TIR mide el verdadero rendimiento de los flujos de cada proyecto, en relacion con el
capital que ha sido aportado y mantenido en funcionamiento dentro de la estructura del
proyecto. Es una tasa intrinseca ya que no depende de lo que el inversor le exige al proyecto,
sino que, por el contrario, es lo que del proyecto resulta por cada peso de inversion dentro del
mismo.

Légicamente, que la TIR sea mayor o igual a la tasa de costo de capital propio implica
gue el proyecto es rentable desde el punto de vista econdémico y deberia ser desarrollado, ya
que el rendimiento por unidad de capital supera a las exigencias del inversor. Si el
rendimiento intrinseco del proyecto no alcanza a cubrir las expectativas del inversor en
términos de tasa de rentabilidad, entonces el proyecto no debe ser realizado, sin embargo es
importante analizar con cuidado aquellos proyectos que tengan TIR inferiores a la tasa de
costo de capital propio.

Los proyectos que tienen una TIR inferior a la tasa de costo de capital propio, pero
mayor a cero, deberian tener un analisis detallado para revisar estimaciones, tanto de los
flujos como de las tasas de descuento que han sido empleadas.

indice de Rentabilidad: surge de la division de los flujos de fondos actualizados con la
inversion inicial. Nos permite saber cuanto de rentabilidad hay por cada peso invertido.

2. Situacién financiera

Se refiere a la capacidad que tiene un proyecto de afrontar sus obligaciones en tiempo
y forma. En la evaluacién de proyectos el analisis de la capacidad de pago puede ser
realizado en base a dos dimensiones:

La inversién en capital de trabajo: es una tipologia de inversion que protege al
proyecto de los descalces financieros en los distintos afios de operacion. Son recursos que la
empresa debe invertir para poder asistir al ciclo dinero-mercaderia-dinero, es decir al ciclo
operativo neto del proyecto.

El método mas completo para calcular la necesidad de capital de trabajo es el método
del maximo déficit acumulado. Este nos permite reconocer si el inversor o algunas fuentes de
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financiacion logran aportar recursos para que la inversion cubra dicho maximo déficit
acumulado, de modo que el proyecto no tenga que enfrentar problemas financieros en el
ciclo operativo neto de la empresa.

La capacidad de pago global: se utiliza para poder determinar si el proyecto tiene
salud financiera para afrontar sus obligaciones, sin necesidad de ser liquidado, es decir si
puede seguir funcionando luego del periodo de proyeccién. Se procede reconociendo cuales
son los beneficios que no generan un flujo de efectivo, como lo son el recupero de capital de
trabajo y el valor terminal o de desecho de los activos fijos. Para poder evaluar la capacidad
de pago global, estos dos elementos no deben considerarse en la evaluacion, por lo tanto se
deben suprimir del analisis, y verificar si los flujos de fondos son suficientes en términos
nominales y, fundamentalmente, si los indicadores de rentabilidad siguen siendo favorables,
una vez eliminados los beneficios que no generan variaciones de efectivo.

3. Situacion frente al riesgo

En la planificacion financiera de largo plazo, en la cual, se analizan opciones de
inversion que comprometeran recursos escasos y afectaran la vida empresarial del futuro,
existen distintos tipos de riesgo.

Riesgo de mercado: es el riesgo al cambio en el valor de una posicion financiera por
las variaciones en el valor de los componentes de los cuales depende dicha posicion.

Riesgo crediticio: es el riesgo que la empresa no reciba las cobranzas acordadas, 0
gue la misma no pueda cumplir con sus propias obligaciones.

Riesgo operativo: es el riesgo de pérdidas resultante de inadecuados o erréneos
procesos internos, o inclusive de eventos externos.

En este analisis podemos distinguir aquellos riesgos macro, sobre los cuales la
empresa tiene un escaso margen de accién para mitigarlos, y otros de tipo micro, a los cuales
la empresa puede manipular y mitigar. Se puede decir que el riesgo de mercado es
tipicamente un riesgo macro, si bien es cierto que hay un porcentaje de riesgo de mercado
gue es causado por la compaiiia, los cierto es que estas grandes fuerzas econémicas,
politicas o sociales que afectan el desempefio financiero poco tienen que ver con el accionar
empresarial.

Una forma de medir el riesgo intrinseco del proyecto surge de responder la pregunta
sobre cual es el tiempo que el proyecto demora en recuperar la inversion realizada. Existe un
indicador financiero denominado periodo de recupero, el cual puede ser calculado de dos
modos: a nivel estatico o a nivel dindmico, es decir considerando el valor del dinero en el
tiempo o sin descontar los flujos y trabajandolos a nivel nominal.

Para calcular el periodo de recupero estatico, se deben sumar todos los flujos de
fondos del proyecto, incluyendo la inversion inicial, para de este modo lograr determinar en
gué momento del tiempo se la recupera. Como regla practica, sabemos que si el proyecto no
logra recuperar la inversion al menos en términos estaticos, ello implica que en términos
dindAmicos la situacién sera peor y por lo tanto estamos en presencia de un proyecto que no
es rentable.
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El periodo de recupero dindmico intenta medir el momento en el tiempo en el cual el
proyecto devuelve la inversion inicial, y logra brindarle al inversor la tasa de descuento que
exige. Esto implica que el periodo de recupero dinamico no solamente recupera la inversion,
sino que indica cuando se obtiene la rentabilidad exigida por el inversor sobre dichas
inversiones iniciales.

El periodo de recupero implica una vision de riesgo para complementar el analisis de
otros indicadores como los son el VAN y la TIR, pues si un proyecto arroja elevadas tasas de
rentabilidad, pero demora mucho en recuperar la inversion, el riesgo intrinseco de este
proyecto es elevado y puede no ser una opcion de inversion apropiada. (Spidalieri, 2010)

Comportamiento de los costos

La forma mas tradicional de clasificar los costos de operacion de un proyecto es la que
los diferencia entre costos fijos y variables. Los costos fijos totales son costos en que se
debera incurrir en un periodo determinado, independientemente del nivel de produccion en la
empresa.

Segun Nassir Sapag Chain, los costos variable totales son aquéllos que dependen del
nivel de produccion. La suma de ambos costos dara el costo total del periodo.

Uno de los conceptos mas importantes para una correcta evaluacion econémica de
proyectos que involucran cambiar una situacion existente por otra nueva, es el denominado
costo relevante, término que se aplica indistintamente a los costos y a los beneficios, y que
corresponde a los items que marcan una diferencia entre las opciones que se analizan.

Estos costos, denominados diferenciales, expresan el incremento o disminucion de los
costos totales que implicaria la implementaciéon de cada una de las alternativas en analisis, en
términos comparativos respecto de los observados en la situacion vigente. Por esto, bastara
con considerar los costos diferenciales para decidir respecto de un proyecto que involucre
variacion en los resultados econémicos esperados.

Dado que muchas de las partidas de costo no variarian al implementar alguna
operacion como alternativa de la existente, se podran excluir del analisis para la toma de la
decision. Solo son relevantes aquellas partidas de costo que sean diferentes entre cada
opcién estudiada y una situacion base de comparacion. Los costos diferenciales no deben
confundirse con los costos variables, aunque pueden coincidir. Mientras los costos variables
estan constituidos por todos aquellos que varian directamente con el volumen de produccion,
los costos diferenciales se refieren a aquellos costos que cambian entre las alternativas
especfificas en analisis, pudiendo o no coincidir con los variables.

Los costos historicos son inevitables, por haberse incurrido en ellos en el pasado. Por
el hecho de haber sido devengados o convenidos en el pasado estos costos son inevitables y
por lo tanto, son irrelevantes para la decisién, ya que cualquier decisién que se tomé no hara
variar su efecto como factor del costo total.

Los costos contables no desembolsables que se consideran relevantes para la
evaluacion de un proyecto son los que tienen un efecto indirecto sobre el flujo de caja, al
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afectar el monto a pagar de los impuestos sobre las utilidades. Los costos contables que se
deben considerar son tres:

o La depreciacion de los activos fijos
. La amortizacion de los activos intangibles
. El valor libro de los activos que se venden

Cuando se compra un activo la empresa no varia su nivel de riqueza y por lo tanto, no
hay efecto sobre los impuestos a las utilidades. Pero al transcurrir el tiempo, el activo va
perdiendo valor y en consecuencia, hace disminuir la riqueza de la empresa. El fisco reconoce
esta pérdida, a la que define como depreciacion y establece la posibilidad de descontarla de
utilidades en varios periodos futuros. Debido a que la depreciacién no constituye en si un
desembolso de caja, lo Unico relevante para la evaluacion de proyecto es su efecto tributario
(porcentaje del impuesto vigente sobre el valor de la depreciacion).

El mismo concepto de depreciacién se aplica a los intangibles con el nombre de
amortizacion de activos intangibles y tiene igual efecto sobre el flujp de caja que la
depreciacion.

Por ultimo, el valor libro de los activos corresponde al costo contable de cada activo en
el momento en que se vende, o lo que es lo mismo, a lo que le falta por depreciar en ese
momento. Cuando se enajena un activo, se debe calcular la utilidad en esa venta para
determinar el efecto de los impuestos sobre eventuales utilidades o pérdidas. La utilidad
contable en la venta de un activo se calcula por la diferencia entre el precio de venta y el
Gnico costo que el fisco acepta como referencia para su célculo: lo que falta por depreciar al
activo, o sea, su valor libro.

Si bien la empresa tiene siempre activos con saldo contable por depreciar, lo que
interesa en la construccion del flujo de caja es el efecto tributario solo de la venta de los
activos que se proyecta liquidar. Por este motivo, siempre que se venda un activo se debera
colocar so6lo su valor libro como gasto no desembolsable y nunca incorporarlo cuando no se
venda un activo. (Sapag Chain N. , 2007)

ANALISIS DE SENSIBILIDAD

Los resultados que se obtienen al aplicar los criterios de evaluacion no miden
exactamente la rentabilidad de un proyecto, sino sélo la de uno de los tantos escenarios
futuros posibles. Los cambios que casicon certeza se produciran en el comportamiento de las
variables del entorno, haran que sea practicamente imposible esperar que la rentabilidad
calculada sea la que efectivamente tenga el proyecto implementado. La posibilidad de estas
reacciones debe preverse mediante el andlisis de sensibilizacién de la rentabilidad a cambios,
dentro de rangos probables, en los supuestos que determinaron las estructuras de costos y
beneficios.

Este andlisis permite a la empresa no sélo medir el impacto que podrian ocasionar en
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sus resultados tales variaciones, sino también reaccionar adecuadamente creando barreras a
la entrada de nuevos competidores o tomando medidas para enfrentar la presion de
proveedores y trabajadores, asi como también internalizando procesos provistos por terceros
o haciendo outsoursing de tareas internas cuando su costo sea superior al contrato externo.

Los modelos de sensibilizacion surgen como una alternativa para agregar informacion
gue posibilite decidir mas adecuadamente respecto de una inversion determinada. Existen
dos métodos de sensibilizacion, en complemento a los de riesgo, con la finalidad de mejorar
la informacién que se proporcionara al inversionista para ayudarlo, de este modo, en sutoma
de decision.

Uno de los métodos es el llamado modelo de sensibilizacion de Hertz o analisis
multidireccional, el cual analiza que pasa con el VAN cuando se maodifica el valor de una o
mas variables que se consideran susceptibles de cambiar durante el periodo de evaluacion.
Una simplificacion de este modelo plantea que se debe sensibilizar el proyecto a solo dos
escenarios: uno optimista y uno pesimista. La ventaja de este modelo es que permite trabajar
en mas de una variable a la vez.

Otro modelo, es el denominado unidimensional, el cual plantea que, en vez de analizar
gué pasa con el VAN cuando se maodifica el valor de una o mas variables, se determine la
variacion méxima que puede resistir el valor de una variable relevante para que el proyecto
siga siendo atractivo para el inversionista. (Sapag Chain N. , 2007)
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DISENO METODOLOGICO

Para la realizacion del presente Trabajo Final de Grado, se utilizaran las siguientes
herramientas:

Recoleccion y procesamiento de la informacion

Para la recoleccion de la informacion se aplicaran técnicas cualitativas y cuantitativas
como entrevistas semiestructuradas al gerente general, al asesor legal, al contador y
empleados, direccionadas a la tematica de eventos, y encuestas de opiniobn que se
instrumentaran en una muestra obtenida de la cartera de clientes del rubro de referencia. (Ver
Anexo 2).

Se elegiran para el abordaje las entrevistas semiestructuradas, porque permiten una
mayor libertad y flexibilidad en la obtencion de datos a partir de una guia de preguntas
previstas, que dan lugar a otras espontaneas, permitiendo de este modo ampliar la
informacion que el entrevistado brinda.

En cuanto a las encuestas de opinién, facilitaran conocer las preferencias, el nivel de
satisfaccion de los clientes y otras variables que hacen a la tematica.

Tanto las entrevistas como las encuestas, seran de gran ayuda para poder agrupar
tanto la informacion proveniente del ambiente externo como del interno de la empresa,
relevante para el desarrollo del presente proyecto.

Estudio de viabilidades

° Estudio de mercado:

Se realizard un analisis de los diferentes tipos de mercados, recolectando la
informacion necesaria para cada uno de ellos. Estos son: el mercado proveedor, mercado
competidor, mercado distribuidor y mercado consumidor.

También es importante identificar la demanda de eventos por afio y por tipo, para
construir una frecuencia de los mismos, en base a lo que hoy la realidad determina.

J Estudio técnico y organizacional:

Se utilizara este estudio de base para encontrar el tamafio 6ptimo de la estructura de
la empresa, asi como en relacion al inmueble y también con respecto a su estructura
organizacional. De este modo, se podra determinar aproximadamente el monto de la inversion
inicial necesaria.

o Estudio legal e impositivo:

Para recolectar la informacion necesaria para este estudio, se realizaran entrevistas a
los asesores legales e impositivos de la empresa, de este modo se buscara determinar el tipo
social mas conveniente para la organizacion y el régimen impositivo al cual deberia
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incorporarse la misma. (Ver anexos 2-3-4-)
o Estudio econdmico y financiero:

Este estudio utilizara para su andlisis técnicas cuantitativas, se basard en la
determinacion de una serie de indicadores, resultantes del cash flow confeccionado con la
informacion de todos los estudios anteriores. Los indicadores que se consideran de mayor
relevancia para el andlisis financiero de este proyecto son:

1. VAN

2. TIR

3. Periodo de recupero
4

indice de rentabilidad
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DIAGNOSTICO

Felipe Daud Sociedad de Hecho

Actividad

Actualmente la empresa esta formada por tres socios. La actividad de origen fue la
organizacion de eventos, a la que, afios mas tarde, se sumo la decoracién de interiores, el
rubro de sederia y tapiceria.

Tal como se plantea en la problemética de la presente propuesta, el incremento de la
demanda en la seccién de organizacion de eventos, obliga de algin modo a los propietarios a
separarla de las demas actividades y organizarla como una unidad de negocio independiente
de las demas.

La rentabilidad de esta decision se determinara por medio del proyecto en cuestion,
centrando la idea principal del mismo en separar el &rea de servicios del area de
comercializacion de productos propiamente dicha.

Dentro de la actividad de organizacion de eventos, hay diferentes categorias, las
cuales se diferencian por su envergadura, y también por los costos y el tiempo que insume,
estas son:

Cuadro N°1: Tipos de Eventos

INFANTILES

CUMPLEANOS
TIPOS DE

EVENTOS

CASAMIENTOS

CORPORATIVOS

Fuente: Elaboracién propia.
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Mision y vision de la empresa

La empresa no posee una mision y vision formales, pero del relevamiento realizado en
la misma y de las entrevistas realizadas a sus propietarios, podemos identificar lo siguiente:

Mision: “Establecernos como la empresa lider en el rubro, ofreciendo la ultima
tendencia y satisfaciendo las necesidades de los clientes.”

Vision: “Ser una empresa reconocida, enfocada en la tendencia y la vanguardia,
utilizando siempre productos y servicios de la mejor calidad posible, logrando de esta manera
estar a la altura de empresas internacionales.”

Instalaciones

La empresa estd ubicada en la ciudad de Santiago del Estero, su propiedad se
encuentra en una zona estratégica y céntrica ofreciendo a los clientes la comodidad necesaria
para el momento en el cual se desarrollan las reuniones pertinentes, lo que genera un valor
agregado importante.

La propiedad donde hoy funciona el salén comercial, fue recibido por medio de un
contrato de cesion en el afio 1986, del padre de uno de los duefios a su hijo.

El predio cuenta con un area para la venta al publico, otra para la comercializacion de
productos de sederia, decoracion de interiores y la oficina destinada a las reuniones para la
organizacion de eventos.

A cuatro cuadras de este lugar, se encuentra el depésito de todos los elementos y
articulos que llegan desde Buenos Aires para decoracion y ambientacion de eventos. El area
del depdésito tiene una salida frontal a la calle, para facilitar todos los procesos de carga y
descarga.

Organigramay funciones

Actualmente la compafia cuenta ademas de con el gerente general, con los asesores
y cuatro empleados estables. Segun las necesidades y el tamafio del evento se contrata a un
grupo mayor de colaboradores, con caracter de monotributistas, por 72 horas y so6lo para el
armado y desarmado de la fiesta.

Hoy en dia esta organizacion no tiene un organigrama formal armado, pero ésta seria
su estructura:
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Cuadro N°2
Gerente general
Asesor ImpoSitivo [-----------------f-"""----------------1 Asesor contable
Asesorlegal ~  [TTTttToommooooopTomoommoomooooooooood Colaboradores
Encargado de Salon Encargados de
Comercial Deposito

Fuente: Elaboracion propia.

El gerente general es el duefio y quien da el nombre a la empresa, es la persona que
se encarga de la supervision y el control de todas las actividades. Las areas de decoracion de
interiores y de sederia y tapiceria ya tienen un sistema de control implementado, por lo que su
presencia no es imprescindible en estas actividades. Donde se torna mas importante su
participacion es en la organizacion de eventos, dado que es quien dirige todo el proceso.

Dentro del salon comercial se encuentra su encargado, que se ocupa de realizar todas
las operaciones pertinentes al control y organizacion; y en el area del depésito se encuentran
los otros tres empleados que se ocupan de la clasificacion, la recepcion de la mercaderia y
del control de los productos que se utilizan para cada fiesta.

Principales proveedores

En el area de organizacion de eventos todos los complementos de la fiesta, excepto la
decoracion, estan tercerizados. Por éste motivo se le pide al cliente el importe
correspondiente a este item, de modo de pagar previamente al evento o al finalizar éste.

Al decir complementos, se refiere a la musica, las luces, el catering, algun espectaculo
0 show que se contrate para la fiesta, las carpas, si es una fiesta al aire libre, etc. La empresa
cuenta con una cartera de proveedores, organizada en un sistema computarizado, de modo
gue resulta una actividad rapida y eficiente el hecho de buscar los proveedores para cada
evento en particular.

Ya que el mercado de Santiago es, a veces, reducido, se tienen contactos con otras
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provincias, como ser San Miguel de Tucuman, para poder brindarle todas las opciones de
complementos al cliente.

Principales clientes

En cuanto a los clientes, después de tantos afios en el mercado, la empresa adquirio
una gran cartera, que acude a ella en caso de querer realizar algin evento. A los mismos se
los podria segmentar por el tipo de evento que solicitan y, por lo tanto, por lo que estan
dispuestos a gastar. Al ser éste un servicio de lujo para la sociedad, se orienta a un nivel
econdmico medio-alto.

Andlisis del sector de la empresa

Haciendo un paralelismo entre los nichos de mercados correspondientes a esta
actividad, se nota una gran diferencia entre la importancia que le dan a ésta en la sociedad
santiaguefa y en el resto del pais.

En Santiago del Estero, con el correr de los afios, este servicio adquirié protagonismo,
a punto tal que actualmente los eventos en esta provincia se han convertido en una muestra
de status social. Al ser ésta una provincia pequefa, todos quieren demostrar el lugar que
ocupan en la sociedad, por este motivo es que este rubro adquiri6 mucha importancia y hasta
resulta trascendental en la vida de muchas personas la realizacion de reuniones en fechas
significativas. Conductas idénticas observamos en la sociedad santiaguefia y en la de
Tucuman, por lo que las estrategias de penetracion en el mercado son las mismas.

En relacién con la competencia, a pesar de que esta empresa fue pionera en el tema,
hoy la demanda de estos servicios se expandi6 tanto, que surgieron nuevas compaiiias con la
misma actividad; y los salones de fiesta incorporaron el servicio de la decoracion y el catering
de modo de ofrecer un paquete completo sumandose como una nueva competencia, con un
servicio estandar.

Por todo esto, la empresa se ve obligada a fortalecer el valor agregado de su
antigiiedad, trayectoria y servicio personalizado que la distinguen. La responsabilidad de
ahora en mas, con respecto a los potenciales competidores es mantener estas
caracteristicas, asi como la excelencia y la eficacia de modo de poder seguir ocupando el
primer puesto dentro del rubro. Como esta actividad requiere permanente actualizacion, el
meétodo de diferenciacion es estar a la vanguardia de todo, objetivo que se logra por medio de
vigjes, contactos e informacion sobre las Ultimas tendencias y preferencias en el rubro.

Otro factor de suma importancia es la coyuntura econémica del momento. Un ejemplo
de la influencia que tiene esta situacion, es lo perjudicial que fue para la empresa el cierre de
las importaciones al pais, ya que muchos de los objetos de ambientacion son importados de
paises en los que se crea tendencia. Otro factor influyente es la inflacién y su consecuente
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suba de los precios; lo que genera que siendo éste un servicio de lujo, por mas que esté
incorporado socialmente, el aumento en los precios es un factor que produce muchas
desventajas.

DESARROLLO

ESTUDIO DE MERCADO
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Principalmente, se debe definir que se estd en presencia de un mercado de
competencia por diferenciacion de producto/servicio, ya que se pretende estimular la
preferencia del servicio en la mente de los consumidores por medio de la creatividad e
individualizacién brindada, logrando asi distinguir el servicio de aquellos similares
comercializados por la competencia. De esta manera se logra cubrir el segmento del
mercado, prestando atencién a las necesidades particulares de cada cliente.

Dentro de lo que es el estudio de mercado, éste se diferenciara en:

El mercado proveedor, el mercado competidor, el mercado distribuidor vy el mercado
consumidor.

Mercado proveedor

En este proyecto el analisis del mercado proveedor es de suma importancia, debido a
gue sera el indicador mas relevante a la hora de determinar el precio final al consumidor. El
mismo consiste en los conceptos facturados por el proveedor mas un porcentaje de
intermediacién determinado por la empresa. En este porcentaje se estaria incluyendo el
aporte creativo de la empresa (tema que se explicara en el apartado correspondiente).

La empresa cuenta con una extensa cartera de proveedores, ya que debido a la
diversidad de los eventos que se realizan se necesita tener una lista bien determinada de los
mismos.

La lista se clasifica en:

o Musica

o lluminacién

o Catering

o Espectaculos

. Cotillon

o Alquiler de mobiliario (livings, carpas, etc.)
o Flores

o Fotografia y video

. Fuegos de artificio

o Impresion y disefio de tarjetas de invitacion
. Promotoras.

Con la mayoria de los proveedores se mantiene una cuenta corriente, de modo que
una vez facturado el bien o el servicio se cuenta con sesenta dias para realizar el pago.
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También se pacta con algunos de ellos el tiempo de anticipacion para la realizacion de los
pedidos, esta metodologia se utiliza para poder ordenar la secuencia de trabajo y asegurarse
de tener todos los elementos necesarios para el evento en la fecha programada.

Con respecto a los proveedores de musica, iluminacion, catering, espectaculos y
fotografia y video, la empresa cuenta con una cartera integrada por proveedores tanto de la
provincia de Santiago del Estero, como de Tucuman. Para aquellos proveedores provenientes
de Tucuman se les agrega el costo de movilizacion y viaticos por evento.

Los proveedores de mobiliario, fuegos de artificio, impresion y disefio de tarjetas y las
promotoras se encuentran en Santiago del Estero, por lo que es mas facil la coordinacion con
ellos y se requiere menos tiempo de anticipacion para su contratacion.

Los proveedores de cotillén con los que la empresa trabaja son importadores y talleres
localizados en la provincia de Buenos Aires, por lo que a su precio se le debe agregar el costo
de flete. El envid6 se realiza por la empresa Gral. Urquiza, quien garantiza celeridad y
eficiencia en el traslado, con quien se mantiene un sistema de cuenta corriente y dentro del
presupuesto este costo se agrega al rubro Cotillon.

El proveedor de los productos descartables es de Santiago del Estero, con él se
mantiene un sistema de comercializacion bajo la forma de cuenta corriente, y el mecanismo
para materializar los pedidos es solicitando la cantidad y tipo de producto. En el caso de los
descartables de papel y todos aquéllos que se desean personalizar, primero son enviados a la
imprenta donde se encargan de individualizarlos con el logo de la empresa, lo que les da
identidad; o algun otro tipo disefio y una vez terminados, la imprenta los entrega a la empresa.

Este proceso debe iniciarse al menos con cinco dias de anticipacion a la fecha del
evento para garantizar el cumplimiento de los plazos de manera ordenada.

Los productos descartables que se incluyen como adicionales al servicio son:
e Vasos de acrilico

e Sorbetes
e Mezcladores
e Bolsas para golosinas, entre otros

El precio de venta de estos productos incluye el costo de producto mas el costo de la
imprenta mas el del disefio.

Mercado competidor

En la actualidad, en Santiago del Estero se contabilizan s6lo dos empresas que estan
insertas en el mercado desde hace algunos afios y otras que se implantaron recientemente.
La difusién y la importancia que tomo este rubro y el cambio de pensamiento de la sociedad,
motivd a que varias empresas aun pequefias en su estructura estén surgiendo con la
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intencion de posicionarse en el mercado.

Veinte afios atras, cuando comenzo a funcionar la empresa de referencia, se conocia
poco del rubro por lo que el mercado también era reducido. En la actualidad la idea de
promocionar un producto, mostrar una marca, difundir una firma, festejar acontecimientos
privados son moneda corriente para una empresa dedicada a la organizacion de eventos, lo
que plantea un crecimiento a gran escala.

El hecho de ser pionera marca ventajas comparativas en el posicionamiento de
mercado, hecho que se ve materializado en la polarizacién de los competidores.

En cuanto a la formacion de precio, la influencia de la competencia en la provincia no
es relevante, por lo que a la hora de definirlo se buscan referentes afuera, por ejemplo en la
ciudad de Tucuman, que tiene caracteristicas parecidas con Santiago de Estero, respecto de
las preferencias de mercado.

La siguiente tabla muestra los competidores detectados en el mercado, en base al
relevamiento realizado. Determinando para cada uno de ellos el tipo de evento que realizan,
si su servicio incluye salén y el afo de inicio de sus actividades.

Tabla N°1: Competidores

Nombre Tipo de evento Incluye Salén |Inicio de Actividades
Carlos V Eventos Casamientos y cumpleafios si 2005
Zambra Casamientos y cumpleafios si 1990
Amadeus Fiestas Casamientos y cumpleafios si 2007
Luciana Llapur Weeding Planner [Casamientos no 2010
Monica escobar Casamientos y cumpleafios no 2011
Tadeo Arias Casamientos y cumpleafios de 15 no 2005
Mokai Party Casamientos y cumpleafios si 2004
Casinos del Sol Cumpleafios si 2000
Soledad Bailon Cumpleafos, casamientos y bautismos [no 2010
Paco Pérez Nazar Casamientos no 2001
Dumbo Infantiles si 2005
Pulgarcito Infantiles si 2006

Fuente: Elaboracion propia.

El siguiente grafico representa la evolucion de la cantidad de competidores a lo largo
del tiempo. Como se podra observar en el Ultimo tramo, el aumento es significativo, esto se
debe a lo comentado en el parrafo anterior con la incorporacion de nuevas y pequefias
empresas que intentan sumarse al mercado, de la mano de la creciente demanda en este
servicio.

Grafico N°1: Aumento de los competidores en el tiempo
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Fuente: Elaboracion propia.

Como se puede observar en la tabla, con el detalle de los competidores también se
puede analizar otro tipo de competencia, que proviene de los salones de fiesta que ofrecen el
combo completo; que incluye ambientacion, coordinacion, musica, luces y catering en un solo
paquete, lo que hace una ambientacion estandar para todos los eventos. Segun sondeos
realizados, los salones que ofrecen este tipo de servicio son siete en Santiago del Estero y
esta forma de obtener el servicio tiene un precio relativamente menor que hacerlo de forma
independiente, no es lo que hoy busca el cliente santiaguefio, siendo la personalizacion de
cada evento lo que se prefiere en este momento.

En este sentido, la empresa en cuestion marca la diferencia, ya que debido a su
independencia, cada evento tiene sus propias caracteristicas, de modo que se puede
responder de mejor manera a los requerimientos de cada cliente en particular.

Mercado distribuidor

Al ser una empresa que presta servicios, el analisis del canal de distribucion es
sencillo. El servicio se solicita en las oficinas donde se realizan las reuniones con cada cliente
y se determinan los detalles de los eventos. Es alli donde se presentan las ideas para el
mismo, se definen los presupuestos y se determinan las modalidades de pago. Asi el evento
se realiza en el lugar elegido, sea éste un salén, una casa, una casa quinta o cualquier otro
lugar.

Mercado consumidor
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El andlisis de la demanda es de suma importancia para este proyecto, ya que el
servicio cambia en el tiempo, junto a los gustos y preferencias de los consumidores, esto hace
gue la empresa deba estar a la vanguardia de la tendencia del momento para satisfacer las
necesidades y gustos. Esta actualizacién periddica lleva a un andlisis minucioso.

Si definimos el estrato social al cual apunta la organizacion se podria decir que en una
divisién de nivel socio-econémico bajo, medio y alto, la empresa se perfila para un nivel
medio-alto, ya que se considera a este servicio como suntuario.

En cuanto al perfil de los clientes corporativos, se pueden dividir en aquellas empresas
gue ya estan instaladas en el medio, respaldadas por su trayectoria y solvencia economica,
que tienen incorporado en su calendario anual eventos corporativos y sociales. Y el grupo de
organizaciones que aspira a consolidarse e instalarse en el mercado utilizando el servicio
como medio para alcanzar dicho objetivo.

Sin embargo, este tipo de eventos es una parte importante dentro de lo que es hoy la
empresa y continda creciendo. Los clientes que solicitan eventos empresariales intentan por
medio del mismo buscar soluciones integrales mostrando sus estrategias de marketing y
comunicacion, asi como también para el lanzamiento de un nuevo producto o el festejo de
alguna fecha importante para la empresa, a modo de agasajo para sus empleados. Para su
realizacién, se acuerdan reuniones con los gerentes o encargados, de modo de cubrir todas
las areas posibles y necesarias para llegar a la excelencia en el evento. En la actualidad, el
cliente santiaguefio tiene pretensiones mas especificas que hace 20 afios. Esto se debe a la
evolucion y al conocimiento mas profundo que se adquirié respecto de este tipo de fiestas y lo
gue significan en la sociedad. Por lo que el crecimiento sostenido de la empresa se debe en
gran parte al aumento en el mercado consumidor.

La relacion servicio-cliente es el eje de esta actividad, por lo que la empresa abrié un
registro de potenciales consumidores de sus servicios. Esta base de datos es de vital
importancia para el desarrollo de la actividad, la cual estd cuidadosamente ordenada segun
sean clientes corporativos o sociales. Los registros surgen de la cartera de clientes que fue
generando la organizacion a lo largo de sus 20 afios de vida, que luego se trasformaron en
cuentas particulares. Se aspira a que las mismas puedan mantenerse e incrementarse a lo
largo del tiempo, para lo cual se desarrollaran estrategias de comunicacion y contacto
permanente para mantener la presencia de la organizacion, frente a las necesidades
potenciales de cada uno de ellos. Con respecto a esto, no todas las necesidades las plantean
los consumidores, la empresa también es generadora de ideas no advertidas por ellos ni por
el mercado, con lo cual se convierte en generadora de nuevas propuestas que luego se
transformaran en requerimientos por parte de sus clientes. Esta instancia aparece como un
item nuevo que compromete al desafio permanente de concebir nuevas ofertas, tarea que
estara a cargo del gerente general de la empresa, quien cumple la funcién creativa de la
misma.

Los parametros usados por el consumidor al momento de elegir la empresa prestadora
del servicio son:

. Capacidad innovadora, reflejada en la incorporacién de nuevas ideas y
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tecnologia.
o Trayectoria en el mercado
o Responsabilidad y eficiencia en la materializacion del proyecto
o Stock de elementos escenograficos.
. Personal capacitado.
. Precio.

Segun un relevamiento realizado dentro de la empresa se pudo determinar la
participacion en porcentajes de cada tipo de evento.

La siguiente tabla muestra la cantidad de eventos segin su motivo, realizado durante
los afios 2008, 2009, 2010 y 2011, afos utilizados como base para la determinacion de los
respectivos porcentajes.

Tabla N°2
4 10 11 5 30
2 3 9 2 16
6 11 12 4 33
8 12 12 5 37
20 36 44 16 116

Fuente: Elaboracion propia.

Con la informacion obtenida se calcularon los porcentajes pertinentes, los cuales se
muestran en la siguiente tabla.

Tabla N°3
Evento %
Infantiles 17
Cumpleaiios 31
Casamientos 38
Corporativos 14
Total 100
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Fuente: Elaboracion propia.

Con estos datos surge el siguiente grafico:

Grafico N°2: Participacion de cada evento en el proyecto.

Participacion de cada evento

Corporativos
14%

Fuente: Elaboracion propia.

Como conclusion del estudio de mercado, se realizé un analisis en base al modelo de
cinco fuerzas.

Rivalidad entre compafiias que compiten en la misma industria: en este momento se
puede observar que no existe una gran competencia en este rubro, como se explicé en el
andlisis del mercado competidor; esto es asi, dado que es un producto que esta en pleno
crecimiento y la sociedad estd comenzando a tenerlo mas en cuenta como servicio. Ademas
en este aspecto la empresa brinda un servicio diferenciado generando de esta manera una
ventaja competitiva respecto de los demas, ya que esta no se especializa en un unico tipo de
evento, sino que se amolda a los requerimientos de cada cliente. Ademas, no tiene un salén
donde realiza siempre sus eventos, situacion que le permite pensar en un lugar diferente cada
vez y acorde a las necesidades de los consumidores.

Ingreso potencial de nuevos competidores: en este sentido no resulta de mayor
complicacion la entrada de nuevos competidores, debido a que es un rubro que permite
empezar con poca inversion, solo adquiriendo el know how para la organizacion de eventos,
se puede comenzar con el emprendimiento. Al estar tan en auge hoy esta actividad,
frecuentemente se realizan cursos, seminarios y charlas informativas sobre estos temas, para
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gue asi quien quiera comenzar lo haga con una base técnica. Se pudo percibir que las
barreras de entrada a nuevos competidores en Santiago del Estero son muy bajas o casi
nulas.

Presiones competitivas de productos sustitutos: al ser éste un servicio tan especifico y
nuevo, se considera que no tiene un servicio que pueda considerarse sustito en el mercado.
Por lo menos hasta este momento de la historia, no se detectd un servicio que pueda
reemplazar lo que hoy haria una empresa que se dedica a la organizacion de eventos. Se
puede decir entonces que la presion por servicios sustitutos es nula.

Poder de negociacion de los proveedores: en este aspecto se observo que los
proveedores tienen una gran influencia en la negociacion. Al ser ésta una actividad en la que
la ganancia de la empresa se basa en la intermediacion, el precio que ponga el proveedor es
de suma importancia, por lo que la relacion y las negociaciones que se hagan con los mismos
deben realizarse con inteligencia, para asi llevar al punto maximo la ganancia obtenida por
evento. Para esto se trata de realizar acuerdos con cada proveedor que se puedan sostener
por un periodo de tiempo determinado, y asi mantener la fidelidad con el mismo y los precios.

Como ya se explicd anteriormente, cuando se hace referencia a proveedores, se esta
hablando en su mayoria de proveedores de servicios, ya que la empresa terceriza todo lo que
es inherente al evento. Esta es la razén por la que el poder de negociacion de los
proveedores tiene tanto peso.

Poder de negociacion de los consumidores: el poder de negociacion de los
consumidores se considera relativamente bajo, ya que se tiene predeterminado el precio por
evento, diferenciado segun su envergadura y caracteristicas, por lo que el consumidor no
tiene incidencia alguna en su determinacion.

Estrategia comercial

La estrategia comercial de la empresa se basa en cuatro factores, de importancia
fundamental para el andlisis. Estos son: el producto, el precio, la promocién y la plaza.

Producto: en este caso vale aclarar que se hace referencia al servicio propiamente
dicho. EI mismo consta de la organizaciéon previa, durante y posterior a la realizacion de un
evento social o corporativo. Mediante reuniones con los clientes, se definen los objetivos a
cumplir y las caracteristicas del evento a realizar. También se acuerdan encuentros con los
proveedores que se elijan para cada evento en particular, para de esta forma dejar en claro
detalles, que es necesario definir antes de su ejecucion.

El inmueble donde se realizan las reuniones consta de 64 metros cuadrados cubiertos,
dispone de un area con una amplia mesa y un proyector con una gran pantalla para mostrar
eventos anteriores con caracteristicas similares a lo que busca el cliente. También se
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encuentra un espacio de living con plasmas en donde se van mostrando sucesiones de fotos
de diferentes eventos realizados por la empresa, y, por ultimo, una cocina y un bafio. Hay un
sector dedicado al departamento de administracion de la empresa, con un escritorio y una
computadora, desde donde se realizan todos los movimientos financieros de la organizacion.

Cada area del inmueble estd ambientada con objetos de disefio y arte, de modo de
ofrecer visualmente a sus clientes lo que se plasmara en los eventos.

Se instalé una cochera privada para clientes exclusivos de la empresa, debido a que
es una zona céntrica donde se ubica la oficina, lo cual dificulta el estacionamiento de
vehiculos.

En el terreno lindero a la oficina de reuniones, se encuentra el galpon que se utiliza de
deposito de todos los objetos de decoracion que se utilizan en las fiestas. Este inmueble
consta de 220 metros cuadrados cubiertos, tiene un porton de acceso lo suficientemente
amplio como para que ingresen los fletes que transportan los objetos al lugar donde se realiza
la fiesta. (Ver Anexo 5).

Ademas de las reuniones que se realizan en la oficina central de la empresa, también
se ofrecen recorridos en los lugares en donde tendran lugar los eventos, para poder ofrecer al
cliente un panorama mas claro de cOmo se ejecutara.

La empresa considera que es de suma importancia ofrecer la mayor comodidad
posible a cada cliente, asi como a sus proveedores. Ya que si el servicio que ofrece se basa
en el disefio y la creatividad, el lugar en donde reciba a los clientes y proveedores debe
proyectar la creatividad con la que se trabajara en el evento.

Precio: el precio de cada evento esta determinado por dos items globales, los cuales
estan compuestos por subrubros que, sumados, lo determinan. Estos son:

. El precio de los proveedores
o El porcentaje de intermediacion, que constituiréan los honorarios.

Dentro de lo que seria la parte de precio de los proveedores, estan incluidos todos los
gastos que tenga la organizacion para ese evento en particular. Desde flores, alquiler de
mobiliario, cotillon, contratacion de espectaculos, luces y musica. Todo lo que forme parte del
evento sera incluido en este item. Sobre él se aplica un porcentaje, al que se le llama
porcentaje de intermediacion, que representa el valor por disefio y creatividad. Para la
determinacion y cuantificacién de este porcentaje se tuvieron en cuenta varios aspectos, los
cuales son:

o Trayectoria

o Formacioén

o Creatividad

. Eficiencia

. Posicionamiento en el mercado
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o Estructura y tecnologia

Este porcentaje es de suma importancia para la empresa, ya que determina su
ganancia. Es por esto que se hizo un analisis histérico para su fijacion, de este analisis surgio
la categorizacion de eventos en Estandar y Premium, cada uno con su respectivo porcentaje.

Se determind esta categorizacion, teniendo en cuenta que un evento Estandar es
aquel que involucre una estructura y tecnologia basica para su armado, esto se logra
realizando el evento en un salén que ofrezca estos servicios, de modo que la empresa no
tenga que suplantar su falta.

En un evento Premium la dedicacion es mas dindmica, ya que se requiere adaptar un
espacio que no esta preparado como un salén de fiesta, al evento en especial que se quiera
realizar. Se determinaron los siguientes porcentajes de intermediacion, en base a la
experiencia del gerente de la empresa en el rubro:

Tabla N°4

INTERMEDIACION

Tipo de Evento | Porcentaje de Intermediacion

Estandar 20%

Premium 30%

Fuente: Elaboracion Propia

Al ser éste un porcentaje que se aplicara a la suma de proveedores que se incluyan en
el evento, no se recurrira a un ajuste anual para la proyeccioén, dado que la aumento general
de los precios esta incluido en el precio de los proveedores.

El precio de los eventos es sumamente competitivo, debido a que tiene el agregado de
la creatividad y el disefio asegurado, y esto es lo que, en la actualidad, buscan los potenciales
clientes de la organizacion.

A cada evento, sin diferenciacion de categoria, se le agregara un precio estimado de
$1.000 en concepto de elementos descartables. Este item no funciona como actividad de
intermediacién, ya que es una compra de producto que realizara el cliente a la organizacion.
Los costos variables, que es el costo del proveedor, se determinaran en las siguientes
secciones. Este precio incluye los elementos que se nombraron anteriormente, estos son:
vasos, sorbetes, mezcladores y bolsas. Se estimé este precio para un evento con un total de
250 personas, esto puede variar si se quiere aumentar o reducir el nimero de invitados. El
mismo tendrd un ajuste anual a partir de 2012 de un 19%, porcentaje que surgio de sucesivas
entrevistas con el gerente analizando el crecimiento del rubro en la provincia, ademas de que
el mismo se encuentra en niveles similares al aumento general de los precios.

Promocién: Atento a que los medios de comunicacion y la tendencia definen un piso
propicio para el desarrollo de estas actividades, no debemos dejar de lado la necesidad de
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sembrar en la conciencia del consumidor la importancia y la diferencia sobre el resultado que
provoca nuestra actividad; para lo cual los medios de penetracion deben estar
cuidadosamente seleccionados para instalar la idea de excelencia, calidad y creatividad
imprescindibles a la hora de la definicién y posicionamiento como lideres frente al mercado.

Desde la mirada de los propietarios, hacerse conocer en el mercado es el gran
desafio, para lo cual el proyecto prevé disefiar una estrategia publicitaria que sea de costo
razonable y de alto beneficio. El servicio no admite cualquier canal de publicidad, con lo cual
el vehiculo de comunicacion que se usara es el de la confeccién de una carpeta o broshure
en la que describirdn cuidadosamente los servicios prestados y en la que se adjuntaran
algunas imagenes que ilustren los montajes posibles para asi generar en los consumidores la
idea fundamental de que la empresa presenta una oferta diferente en el mercado.

Esta presentacién puede modificarse bajo la forma de un CD en el caso de que el
destinatario sean empresas u organizaciones corporativas. No so6lo es importante la
diagramacion cuidadosa de estas carpetas o CD’s, sino también su distribucién y llegada al
cliente, para lo cual se designara una persona capacitada del equipo que seré la encargada
de organizar la entrevista oportuna y la entrega personalizada de dicho material. Este medio
de comunicacion se utilizara sdélo con aquellos clientes que ya conozcan la existencia de la
empresa y los servicios que ofrece; este medio actuara como complemento a la relacién
empresa-cliente, de modo de afianzarla. Este servicio tendra un costo de $500 por mes, el
gue incluye la realizacion de 15 carpetas con 15 CD’s.

Otro medio de llegada es la publicacion de los datos para el contacto de la empresa en
el diario El Liberal, diario de mayor circulacion en la provincia. Se eligié dentro de las opciones
gue ofrece este diario, una publicacion por 30 dias de un cuadrante de cuatro por cuatro en
una seccion llamada agrupados, en la que se comparte la publicidad con otras firmas.
Teniendo en cuenta los tiempos que corren, no se puede estar ausente de los que son los
grandes medios de comunicacion en la provincia. El costo de esta medio de publicidad es de
$1.600 por mes.

Tampoco se deja de lado Internet para lo cual se disefiara una pagina Web, en la que
se plasmaré todo el potencial acompafiado con imagenes y textos, que se ir4 renovando con
una frecuencia no superior a los 30 dias para mantener la idea de constante actualizacion
ante nuestros clientes. El costo de realizacion es de $1.200 y el de actualizacion es de $50
por mes.

Otro medio que estad en auge en este momento, es la comunicaciébn mediante las
redes sociales. La elegida para esta empresa es Facebook, ya que se optd por realizar una
pagina en este espacio de modo de poder reconstruirla permanentemente con fotos y
articulos referidos a los eventos realizados.

Se hizo una encuesta a los clientes de la organizacion, para determinar cémo la
conocieron. A partir de un muestreo de tipo intencional (0 de conveniencia) y sobre un
universo de 300 (trescientos) clientes, el duefio de la empresa apuntd cudles estarian mas
dispuestos a realizar la encuesta. De este modo la muestra representativa se construyo
intencionalmente con un total de 30 (treinta personas), seleccionadas del listado de clientes.
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Dentro de las opciones de respuesta, se incluyeron:
o Amigos y familiares.
o Pagina Web.
o Anuncio en Diario.
o Facebook.

En el siguiente grafico se muestran los datos que arrojo la encuesta:

Grafico N°3: Porcentaje de utilizacién de los medios de comunicacion.

Medios de Comunicacion

40% B Amigos y Familiares.
B Pagina Web.
M Anuncio en Diario.

B Facebook

20%

Fuente: Elaboracion propia.

Como se puede observar, el medio de mayor efectividad en la difusion de la
organizacioén es el contacto entre clientes, esto es asiya que se trata de un mercado con una
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poblacion reducida, lo que se da en llamar “de boca en boca” es muy efectivo.

En la pagina Web se incluyen los datos de la empresa y generar un contacto, la
historia de la misma, el equipo de trabajo y muestras de los eventos mas importantes
realizados en el Ultimo tiempo.

En cuanto al anuncio en el Diario, se observa que es el medio que menos incidencia
tiene en el mercado; pero se lo sigue eligiendo, dado que es un medio de comunicacion
masivo y de amplia circulacién en la provincia.

El costo total de publicidad asciende a $2.150 mensuales.

Teniendo en cuenta lo definido anteriormente, se considera que con estos medios es
suficiente para tener la repercusion en el mercado que se desea, el aporte de otro medio de
comunicacion resultaria irrelevante.

Plaza: este item ya fue explicado en el apartado de Mercado distribuidor, donde se
definié que al ser un servicio, el medio de distribucion seran las reuniones en la oficina de la
empresa.

Demanda

La determinacién de la demanda es un factor de mucha importancia para un proyecto
de inversion. Al ser esta una organizacion que viene trabajando en el rubro hace varios afos,
se pude hacer una definicién de la demanda basada en datos histéricos. Se tomaron como
base para el calculo tres afios, habiendo determinado que la empresa tiene una
estacionalidad similar afio a afio. De estos tres afios de muestra, se sacé un promedio de
modo de determinar la demanda por mes.

Los afios que se usaron como base, fueron 2008, 2009, 2010 y 2011 y de
relevamiento se obtuvo la siguiente informacion:

Tabla N°5

Ano |ENE (FEB |MAR |ABR |MAY |JUN [JUL|AGO [SEP |OCT |NOV (DIC
2008| - 2 4] - 2 1 - 2| 3| - 3] 3
2009 1)|- 1 1l - - - - 2 1 1 2
2010| - 2 2 1 3 1 2| 2| 3 3] 3
2011 2| 2 3 2 f 2 1 21 2| 3 3] 3
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TablaN°6

Fuente: Elaboracion propia.

Aino |ENE |FEB |MAR |ABR|MAY (JUN [JUL [AGO [SEP |OCT |NOV |DIC
2008( - - 2| - 1 1 1] - - 2 1} 2
2009 -| 1 - - 1] - - 1] - 1 1 1
20100 1| 1 2l 2| - - - - 3| 2 2 2
2011 - 1 2 - 2| - 1 2 2 1 3 3

Fuente: Elaboracion propia.

TablaN°7

Afio |ENE |FEB|MAR |ABR |MAY [JUN [JUL|AGO |[SEP |OCT |NOV |DIC
2008 - | 1| - | - | - | - 1] - | -] 1] - | 2
2009 -| -| 1| - - | -| -| - -| - -] 1
20100 -| 1| - | -| 1| -| -| - -| -] -] 2
2012| -| -| af -| 1| -| -| af -| -] -] 2

Fuente: Elaboracion propia.

Con estos datos, obtenidos a través de la realizacion del relevamiento en la empresa,
se pudo determinar que en el afio 2008 se realizaron:

. Eventos Estandar: 20
. Eventos Premium: 10
. Eventos corporativos: 5

En el afio 2009 se realizaron:

. Eventos Estandar: 9
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° Eventos Premium: 6

. Eventos corporativos: 2

En el afio 2010 se realizaron:

° Eventos Estandar: 23
. Eventos Premium: 15
. Eventos corporativos: 4

Y por ultimo en el afio 2011 se realizaron:

. Eventos Estandar: 26
. Eventos Premium: 17
. Eventos Corporativos: 5

Con una investigacion en mayor profundidad, se pudo determinar la gran diferencia
existente entre los afios 2009 con respecto a 2010-2011. La misma se presentd debido a que
el gerente de la empresa realizé un viaje de capacitacion a Milan, Italia, dejando sélo algunos
eventos que tenia comprometidos a cargo del equipo de trabajo. Justificada esta diferencia,
estimativamente se determin6 una cantidad de eventos por categoria por afo.

Se estim6 que se realizan 20 eventos Estandar por afio, 12 eventos Premium y 4
eventos corporativos. Como parametro para la determinacion de ingresos en el flujo de caja,
se predetermina un aumento aproximadamente del 10% de la cantidad de eventos por afo.
Esto es asi ya que se pudo observar un incremento sostenido en la cantidad de eventos a
realizar a lo largo de la vida de la empresa.

Gracias a la obtencion de los datos historicos respecto a la demanda de eventos por
afo, se pudo hacer de manera sencilla su apreciacién para luego aplicarla al flujo de caja,
multiplicandola por los precios determinados de los eventos por categoria.

Como se definié6 anteriormente, se sumara a cada evento la compra de un set de
elementos descartables, sin discriminar por categoria de evento, cuyo precio ya fue
determinado.

Este dato también surgid de los datos relevados, a pesar de que este servicio
constituye una incorporacién nueva a la empresa, se pudo ver la necesidad de realizarlo en
los datos histéricos que se pudieron obtener.

Los requerimientos de estos elementos fueron aumentando con los afos, ya que la
organizaciéon misma genero la necesidad de agregarlos, de modo de realizar lo que en este
proyecto se plantea de incorporarlo como servicio propio de la mima empresa y ya no como
proveedor externo.
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VIABILIDAD TECNICA

Localizacion

En esta seccion se harad un andlisis tanto macro como micro en relacién con la
localizacion de la empresa.

Macro localizaciéon

La empresa esta ubicada en la provincia de Santiago del Estero. Tiene una poblacion
de 874.006 habitantes (censo 2010)' y se encuentra en la zona Norte del pais, como se
puede observar en la siguiente imagen.

Imagen N°1
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Fuente: http://\www.cynsa.com.ar

En la actualidad la provincia de Santiago del Estero esta en pleno crecimiento, este
crecimiento se ve reflejado en los datos que arroja el INDEC en cuanto al aumento de
salarios.
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En la provincia de Santiago del Estero los ingresos desde enero de 2010 hasta mayo
de 2012 aumentaron en $43.114.715,98 lo que seria un incremento de un 90,56%°.

Esta situacion favorece de manera evidente a la empresa. El crecimiento al que
hacemos referencia ademas de ser poblacional, estd acompafiado por el incremento del
asentamiento de nuevas empresas, lo que genera un aumento de potenciales eventos
corporativos por afno.

Micro localizacion

En cuanto a la ubicacién de la empresa en particular, se puede decir que esté ubicada
en un area estratégica de la cuidad de Santiago del Estero, ya que se encuentra en el centro
comercial.

El inmueble que aloja la oficina principal de la empresa y el depésito estan ubicados
en la primera cuadra de la calle Salta, una de las principales calles que forman el centro
comercial santiaguefio.

Esta cercania resulta muy importante en una provincia como Santiago del Estero,
debido a que, al ser una ciudad chica, los habitantes suelen movilizarse caminando, por lo
gue todos los comercios se encuentran concentrados en un area determinada de la ciudad.

También, esta situacion de estar en la zona céntrica comercial genero la necesidad de
realizar una cochera exclusiva para clientes, ya que se dificulta el estacionamiento en la zona.

Imagen N°2
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En esta seccion se determinaran todas las inversiones en equipamiento necesarias
para armar la oficina de reuniones.

No se realizar4 un andlisis en cuanto a Obras Fisicas, ya que tanto el local de la
empresa como el galpén utilizado como deposito son alquilados, costo que se determinara
luego.

Equipamiento

La oficina cuenta con un area de ingreso al local, que contara con un sillén en forma
de L, una lAmpara de pie, un revistero que incluira todas revistas de disefio y eventos, objetos
decorativos varios y un plasma donde se pasardn permanentemente fotos de eventos
realizados por la organizacion.

En la misma area se encontrara el encargado administrativo, quien necesitara un
amplio escritorio con una computadora de Ultima generacion, para estar a la altura de los
nuevos requerimientos y una silla ergonométrica.

Luego en la cocina se dispondra un frigo - bar para ofrecer refrigerios a los clientes,
con una vajilla para 12 (doce) personas, constituida por un juego completo de 12 copas, 12
platos de postre, 12 cucharas, 12 tenedores y 12 cuchillos y, por ultimo, una cafetera.

Ademas se instalara un dispenser de agua fria y caliente, el cual tiene un costo
mensual; acompafado de un juego de tazas, 12 tazas de café con sus respectivos platos y 12
tazas de té, un juego completo.

En la sala de reuniones se incorporara una amplia mesa con 12 cémodas sillas, dos
sillones de un cuerpo cada uno, con una mesa ratona y una pantalla con proyector para pasar
imagenes con el perfil del evento que se pretende realizar.

En ella actualmente se encuentran objetos de arte y decorativos varios, que hacen a
una buena ambientacion, y recrean un clima apropiado para recibir a los clientes.
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D

Tabla N°8

BALANCE DE EQUIPAMIENTO

Sillén Unidad 1 $ 9.500,00 $ 9.500,00
Lampara de pie Unidad 1 $ 830,00 $ 830,00
Revistero Unidad 1 $ 640,00 | $ 640,00
Objetos decorativos Unidad - $ 1.780,00 $ 1.780,00
Plasma 42" Unidad 1 $ 5.200,00 $ 5.200,00
Escritorio Unidad 1 $ 8.700,00 $ 8.700,00
Computadora Unidad 1 $ 3.300,00 | $ 3.300,00
Silla para escritorio Unidad 1 $ 1.100,00 $ 1.100,00
Frigobar Unidad 1 $ 2.200,00 $ 2.200,00
Vajilla Unidad 1 $ 450,00 $ 450,00

Juego de té y café Unidad 1 $ 380,00 | $ 380,00
Cafetera Unidad 1 $ 270,00 | $ 270,00
Mesa Unidad 1 $ 1.170,00 $ 1.170,00

Silla Unidad 12 $ 650,00 $ 7.800,00

Sillén de un cuerpo Unidad 2 $ 2.900,00 $ 5.800,00
Mesa ratona Unidad 1 $ 4.200,00 $ 4.200,00
Pantalla Unidad 1 $ 1.100,00 $ 1.100,00
Proyector Unidad 1 $ 4.299,00 $ 4.299,00
Objetos decorativos Unidad - $ 5.300,00 $ 5.300,00

Fuente: Elaboracion propia.
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El total de inversiones asciende a un monto de $64.019 como muestra la tabla
anterior. Estas seran todas las inversiones que tendra la organizacion ya que el inmueble es
alquilado, y no comprado, de modo que no hay una inversion en terreno ni en obras fisicas.

Servicios

Otro tema para tener en cuenta son los gastos en servicios que tendra la organizacion.
Estos se detallan en la siguiente tabla.

Tabla N°9
Gastos en Servicios

sendos  [wedaion - [wono |
Luz Anual $ 9.100,00

Agua Mensual $ 190,00

Internet Mensual $ 163,00

Teléfono Mensual $ 450,00

Alquiler Local Mensual $ 7.500,00

Alquiler Deposito Mensual $ 2.500,00

Impuesto Inmobiliario Bimestral $ 136,00

Fuente: Elaboracion propia.

Se consider6 a la luz con una medicion directamente anual, ya que tiene una
estacionalidad muy marcada y variable en cuanto a los montos. En alquiler del local incluye el
area de la cochera, pero no se discriminan sus importes. El impuesto inmobiliario seria $68
por mes y por cada inmueble, al estar separados el local del galpén, se debe pagar el
impuesto por ambos.

Tamaiio del proyecto

Este apartado hace referencia a la capacidad de la organizacion de brindar el servicio.
Como se pudo analizar en la seccién de demanda, se determind gracias a datos histéricos la
cantidad de eventos posibles en un afio, de estos datos se buscoé sacar un promedio estimado
para poder incorporarlo con su correspondiente precio al flujo de caja.
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Este andlisis formaria parte de lo que seria el tamafio del proyecto, el cual no hace
referencia al tamafio del local, si no que se refiere a la capacidad que tiene la empresa de
brindar el servicio en un determinado momento del tiempo. Configura la capacidad real del
proyecto, que seria el promedio anual de actividad efectiva de acuerdo con la capacidad de la
organizacion y la demanda determinada anteriormente.

Esta demanda fue calculada teniendo en cuenta las posibles contingencias, es decir
considerando la prestacion del servicio en condiciones normales de operacion, de acuerdo a
variables internas y externas.

Para la evaluacion de proyectos, tanto la estimacion de los costos como de los
beneficios se calculan sobre esta capacidad.
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VIABILIDAD ORGANIZACIONAL

La empresa cuenta con siete empleados en relacion de dependencia. Como mano
derecha del gerente general, se encuentra quien ocupa el cargo de coordinador, este realiza
todo lo que se refiere a la organizacion necesaria previa y posterior a la realizacién del
evento. Es quien esta a cargo de dirigir a los colaboradores y organizar el armado y
desarmado de la fiesta. También forma parte de las reuniones que se realicen con los
clientes, para tomar conocimiento en detalle del tipo de evento que se estaria por realizar. En
este sentido el gerente general es quien aporta la parte creativa de los servicios prestados,
por lo que su presencia en las reuniones que se acuerden con los clientes es imprescindible.
También el gerente sera quien supervisara el trabajo realizado por el coordinador y en
algunos casos puede participar del mismo también.

Dentro del area de administracion, se realizardn dos actividades importantes. Una de
ellas se refiere a compras y negociacion con cada proveedor, para lo que se contrato a una
persona especial, ya que es una tarea que demanda mucho tiempo y requiere de un perfil de
empleado particular. Este empleado tiene que ser: proactivo, con buena capacidad de
negociacion, con capacidad de organizacion y eficaz.

La otra actividad incluida en el area administrativa es la de gestion propiamente dicha,
esta persona sera quien realice todas las tareas de cobranzas y pagos de la empresa, asi
como también liquidacion y pago de sueldos, y la emision de informes para el analisis global
de la organizacion, en reuniones que se realizaran cada 15 dias con el gerente y el
coordinador de eventos de la misma.

Por ultimo quienes ocupan el puesto de colaboradores son quienes realizan la
seleccién y embalaje de los objetos que se les solicitan por evento, hacen la carga y los
distribuyen en el lugar del evento, finalizada la fiesta desarman, embalan, trasladan y
ordenan en el depdsito los mismos nuevamente. También se realizan tareas de
mantenimiento de los objetos, ya que los mismos sufren deterioro por su uso manteniéndolos
asi en optimas condiciones.

Para garantizar dicho mantenimiento se busco especializar a todos los empleados de
la empresa logrando asi una operatoria organizada, haciendo mas eficientes todas las
actividades previas y posteriores al evento. Esto se penso asiya que la prestacion del servicio
no es so6lo en el momento en que se realiza el evento, sino que cuenta con varias etapas, de
las que no en todas participa el cliente.

Para la empresa, la organizacion de todas las actividades previas y posteriores al
momento del evento, es de suma importancia, ya que hacerlo de manera eficiente genera una
gran reduccién de costos que de otra forma deberia afrontar la misma.

Cuadro N° 3
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B

COORDINADOR
DE EVENTQS

COLABORADOR 1
ADMINISTRACION

COLABORADOR 2

ENCARGADADC ENCARGADC DE
DE GESTION COMPRAS COLABORADOR 3

Fuente: Elaboracion Propia.

En este apartado se calculara el costo de los recursos humanos, determinando las
remuneraciones asociadas a cada puesto. En el ANEXO 6 se muestra el costo por empleado
y por mes, con el detalle de los conceptos que lo integran.

En la siguiente tabla se muestra el total a pagar neto en sueldos por mes y por afo:
Tabla N°10

Dbalance de Personal

Administrativo 1/$ 5.146,36 | $ 5.146,36
Coordinador 1/$ 5.246,31|$ 5.246,31
Encargado de Compras 1{$ 5.12159|$ 5.121,59
Colaboradores 4 $ 5.075,55|% 20.302,20

Fuente: Elaboracion propia

A este total anual de sueldos deben agregarsele $12.944,33 en concepto de pago a la
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B

Aseguradora de Riesgo de Trabajo contratada.

Ademas se sumara el porcentaje correspondiente a las Contribuciones a la Seguridad Social
y a la Obra Social, que nos dar& un total anual de:

e Contribucion a la Seguridad Social: $97.778,93
e Obra Social: $27.936,83

Esto daré un total de Sueldos Anual de $ 604.274,07.
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VIABILIDAD LEGAL

En esta seccion se realizara un andlisis de los requerimientos legales que tiene que
cumplir la empresa para poder operar en la provincia de Santiago del Estero. El primer punto
atener en cuenta es el tipo societario que va a adoptar.

Luego de un andlisis de los costos de constitucion de las empresas en tipos
especfficos societarios en el Registro Publico de Comercio, se opté por conformar una
Sociedad de Responsabilidad Limitada, cuyos socios serian el gerente general, quien es el
duefio y creativo de la empresa, y el otro socio seria quien ocupa el cargo de administrador.
Este tipo societario brinda una responsabilidad limitada a sus socios: éstos limitan su
responsabilidad a la entrega efectiva de los aportes que se han comprometido a realizar.

La sociedad de responsabilidad limitada es ideal para los emprendimientos que recién
estdn comenzando y que tienen poca cantidad de socios. Son mas sencillas de administrar y
son las mas econdmicas de constituir.

En este caso, el capital social sera constituido por la suma de $100.000. El costo de
constitucion de la misma asciende a $1.054, el cual esta conformado por:

o Pago de Tasa Retributiva de Servicios de $50, mas sellado de actuacion
$4, segun Ley 6345, modificada por Resolucion General N° 51/2008, de fecha
19/11/2008.

o Contrato de constitucion en original y tres (3) copias con firmas

certificadas y selladas en D.G.R. 10%o0 (1,00%) sobre el importe de capital social.’

En la provincia de Santiago del Estero no se realiza la regulacion oficial de honorarios
para los abogados. Antes este trAdmite de inscripcion se hacia via administrativa, en este
momento paso a hacerse en el Poder Judicial, pero se mantiene la no regulacion oficial de
honorarios.

Este costo formara parte de lo que serian gastos pre-operativos, porque en el flujo de
caja estara contemplado en el mismo momento en que se computan las inversiones previas.

En cuanto al aspecto tributario, la organizacion estara inscripta en la categoria de
responsable inscripto en IVA, en Ingresos Brutos por ventas de servicios y en Comercio e
Industria. También anualmente se debe pagar el Impuesto a las Ganancias, el cual esta
considerado dentro del flujo de caja proyectado.

VIABILIDAD FINANCIERA

3http://www.jussantiago.gov.ar/jusnueva/RegistroPublicoComercio/index-registro.php
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En este apartado se unirdn todos los analisis anteriores, para de esta forma construir
un flujo de caja proyectado que permita concluir, en el aspecto econémico-financiero, si es
conveniente o no la realizacion del proyecto.

A continuacién se detallaran las inversiones previas a la puesta en marcha asi como
los gastos pre-operativos, los activos intangibles y la determinacion del capital de trabajo y los
beneficios propios del proyecto.

Inversiones previas ala puestaen marcha

Las inversiones previas al inicio de la operatoria de la empresa, como se determin6 en
el analisis de la viabilidad técnica, estan constituidas solo por el equipamiento necesario para
la oficina de la empresa, ya que tanto el local como el depdsito son inmuebles alquilados.

En cuanto al equipamiento, la inversion del mismo asciende a $ 64.019, en la siguiente
tabla se determinan las depreciaciones de cada elemento. Las depreciaciones estan
calculadas en base a un criterio de depreciacion lineal. Como se puede observar en la
siguiente tabla, en base al criterio de cantidad de afios utilizados para la depreciacion de lo
gue son elementos de tecnologia, se deberia hacer una re-inversion de los mismos a los 5
afos, ya que para entonces estaran totalmente amortizados.

Tabla N° 11:

DEPLECIACIONES [
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Sillén $ 9.500,00 10 afios $ 950,00
Lampara de pie $ 830,00 10 afios $ 83,00
Revistero $ 640,00 10 afios $ 64,00
Objetos decorativos $ 1.780,00 10 afios $ 178,00
Plasma 42" $ 5.200,00 5 afos $ 1.040,00
Escritorio $ 8.700,00 10 afios $ 870,00
Computadora $ 3.300,00 5 afios $ 660,00
Silla para escritorio $ 1.100,00 10 afios $ 110,00
Frigobar $ 2.200,00 5 afios $ 440,00
Vajilla $ 450,00 10 afios $ 45,00
Juego de téy café $ 380,00 10 afios $ 38,00
Cafetera $ 270,00 5 afios $ 54,00
Mesa $ 1.170,00 10 afios $ 117,00
Silla $ 7.800,00 10 afios $ 780,00
Sillén de un cuerpo $ 5.800,00 10 afios $ 580,00
Mesa ratona $ 4.200,00 10 afios $ 420,00
Pantalla $ 1.100,00 5 afios $ 220,00
Proyector $ 4.299,00 5 afios $ 859,80
Objetos decorativos $ 5.300,00 10 afios $ 530,00

Fuente: Elaboracioén propia.

El total de depreciaciones por afio asciende a $8.083,80, monto que se incluird en el
flujo de caja proyectado.

A los 5 afios de vida del proyecto se procedera a reinvertir en tecnologia, por lo que en
el flujo de caja en el 5° afio se incluird la reposicion de dichos activos, ya que el valor de
desecho se calculara por el método econdmico. EI monto de la re-inversién asciende a
$16.369.

Activos intangibles

La inversion en activos intangibles hace referencia a todos los gastos generales
previos a la puesta en marcha del proyecto. Dentro de la misma se encuentran:

o Costos de inscripcion en registros legales: $1.054
o Costos de puesta en marcha: $1.500
Estos ultimos incluyen los gastos de colocacion del medidor de luz y pintura del local.

Tabla N° 12:

ACTIVOS INTANCGIBLES

$ 2.554,00 5 $ 510,80
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Fuente: Elaboracion propia.

Gastos en Servicios

Si bien estos gastos no forman parte de lo que son las inversiones previas, se deben
considerar dentro de lo que es el flujo de caja proyectado, ya que son costos fijos del
proyecto. Estos serviran también para el célculo de la inversion de capital de trabajo. Como se
analizé en la viabilidad técnica, se determina que los costos fijos del proyecto son los que se
muestran en la siguiente tabla, determinada anteriormente.

Tabla N° 13:
Caslos en Servicios

Luz Anual $ 9.100,00
Agua Mensual $ 190,00

Internet Mensual $ 163,00

Teléfono Mensual $ 450,00

Alquiler Local Mensual $ 7.500,00
Alquiler Deposito Mensual $ 2.500,00
Impuesto Inmobiliario Bimestral $ 136,00

Fuente: Elaboracion propia.

Beneficios del proyecto

Los beneficios del proyecto se determinaran en base a la demanda estimada y los
precios destacados anteriormente. En este apartado se analizaran, también, los costos
variables asociados a cada tipo de evento. Estos costos variables se determinan en esta
seccién ya que tal como se definié, los beneficios de la empresa son un 20% para eventos
Estandar y 30% para eventos Premium del total de sus costos variables. Los eventos
corporativos pueden ser Estandar o Premium, pero se pudo determinar en base al
relevamiento realizado en la empresa, que en su mayoria son Premium, por la cantidad de
personas invitadas y los requerimientos del evento en particular.

Los datos histéricos recolectados en la empresa arrojaron los siguientes costos
variables por tipo de evento. Con estos datos se intenté determinar un promedio de costos de
modo de poder proyectar los beneficios del proyecto. Para la proyeccion se determin6é un
aumento del 19% de estos costos variables.
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Tabla N° 14:

Costos Variables \

Eventos Estandar $ 145.600,00
Eventos Premium $ 250.000,00
Fuente: Elaboracién propia.

En base al calculo que se hizo de eventos promedio por afio se determinara el total de
los costos variables en un horizonte de 5 afios. Se estim6 que se realizaran 20 eventos
Estandar por afio, 12 eventos Premium y 4 Corporativos, y que para el calculo de los costos
variables los eventos Premium y Corporativos se unen, por lo que dara un total de 16 eventos

Premium.

Tabla N° 15:

Costos Variable Anuales

Eventos Estandar | $ 2.912.000,00 | $ 3.465.280,00 | $4.123.683,20 [ $4.907.183,01 | $5.839.547,78

Eventos Premium | $ 4.000.000,00 | $ 4.760.000,00 | $ 5.664.400,00 | $6.740.636,00 | $ 8.021.356,84
Fuente: Elaboracion propia.

Como se definié anteriormente, los ingresos estan determinados en un 20% mas para
los eventos Estandar y una 30% mas en los eventos Premium.

Tabla N° 16:

‘ Ingresos Anuales \
Eventos
Estandar $ 3.494.400,00 | $4.158.336,00 | $4.948.419,84 | $5.888.619,61 | $ 7.007.457,34
Eventos
Premium $ 5.200.000,00 | $6.188.000,00 | $ 7.363.720,00 | $8.762.826,80 | $ 10.427.763,89

Fuente: Elaboracion propia.

Con los datos determinados, se pueden obtener los beneficios anuales del proyecto.
Dentro de los mismos se debe incluir el beneficio por la venta de los descartables, el cual sera
de $200, con un aumento del 19% por afio. Este aumento fue determinado de modo que el
proyecto puede absorber la inflacién anual con el mismo. Esta situacion se produce debido a
gue la competencia dentro del rubro es baja, permitiendo asi poder definir un porcentaje de
aumento acorde con la inflacién del pais.

Tabla N° 17:

Beneficios Anuales
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Eventos

Estandar $ 582.400,00 $ 693.056,00 $ 824.736,64 | $ 981.436,60 $ 1.167.909,56
Eventos

Premium $ 1.200.000,00 | $ 1.428.000,00 $ 1.699.320,00 | $ 2.022.190,80 | $ 2.406.407,05
Venta de

descartables | $ 200,00 $ 238,00 $ 283,22 | $ 337,03 | $ 401,07

Fuente: Elaboracion propia.

El aumento de los ingresos en un 19% por afio se basa en el supuesto de que la
inflacién del pais se mantendrd mas o menos constante durante los 5 afios de analisis, asi
como en el supuesto de que existiera un elevado nivel de crecimiento del pais, el cual
permitira ajustar los precios a la inflacién determinada, manteniendo asi un nivel estable de
demanda, a pesar de este aumento en los precios del servicio.

El proyecto tendra un horizonte temporal de 5 afios.

Dada la determinacion del horizonte para la evaluacion del proyecto, se presenta el
problema de que el proyecto posee una vida util de aproximadamente diez afios y la
evaluacion se realizara, como se determind, soélo en 5 afios. Para solucionar este desfasaje,
se incluye en los ingresos el valor de desecho o valor de recupero del proyecto, el cual se
determinar& posteriormente.

Valor de desecho: el valor de desecho sera el precio al que se vendera el proyecto a
los 5 afos de comenzado.

Al no existir demasiados proyectos con similares caracteristicas, se determiné que al
cabo de 5 afios la organizacion tendra un valor de rescate de 50% por encima de su valor en
libros. Este porcentaje tiene en cuenta la inflacion en esos 5 afios y el posicionamiento de la
empresa en el mercado ademas del nombre, entre otros items.

Tabla N° 18:

Valor en Libros

$64.019,00 [$  40.194,00 $ 23.825,00
Fuente: Elaboracion propia.

Como se determind en la tabla anterior el valor de libros del proyecto es de $23.825,
adicionandole un 50% dara un valor de desecho al cabo de 5 afios de $35.737,50.

Capital de trabajo

El célculo de la inversion en capital de trabajo se realiz6 mediante el método del déficit
acumulado, determinando el maximo déficit que se produce entre los ingresos y los egresos,
representados por los costos fijos de la empresa. Se tomaron los gastos en el mismo mes en
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gue se produce la erogacion, asi por ejemplo los alquileres se pusieron en el mes adelantado,
dado que es la forma de pago. En el anexo se detalla el calculo del mismo. La inversion en
capital de trabajo es de $1.005.122,93. (Ver ANEXO 7).

Flujo de caja proyectado

A continuacion se realizara el flujo de caja proyectado, agrupando todos los datos
determinados en las secciones anteriores. Asi como se estimé un aumento anual de los
ingresos, se tomara el mismo criterio para realizar un aumento del 19% anual en los egresos.
Sélo los alquileres aumentaran en la misma proporcion cada dos afios, debido a que se
mantiene un contrato con el locador que se renueva en ese periodo.

La siguiente tabla muestra el detalle de los ingresos y su aumento por afio, tomando
como se determind anteriormente la misma tasa utilizada para el aumento anual en el monto
de los ingresos.

TablaN° 19:
Egresos anuales
$ 9.100,00 |$ 10.829,00 |$ 12.886,51 |$  15.334,95|$  18.248,59
$ 2280,00|$% 2713,20|$ 3.22871|$% 3.842,16 | $ 4.572,17
$ 1.95600|% 2.32764|$% 2.769,89|$% 3.296,17 | $ 3.922,44
$ 540000 |$ 6.42600|$ 7.646,94|$ 9.099,86 | $  10.828,83
$ 7.500,00|$ 7.500,00|$ 8.92500 % 8.925,00 | $  10.620,75
$ 250000 |$ 250000|$ 2.97500|$% 2.975,00 | $ 3.540,25
$ 816,00 | $ 971,04 |$ 1.15554 | $ 1.375,09 | $ 1.636,36
$ 2150,00|% 255850|% 3.044,62 % 3.623,09 | $ 4.311,48
$ 604.274,07 | $ 719.086,14 | $ 855.712,51 | $ 1.018.297,89 | $ 1.211.774,49
$ 635.976,07 | $ 754.911,52 | $ 898.344,71 | $ 1.066.769,21 | $ 1.269.455,36

Fuente: Elaboracion propia.

Con la informacion obtenida se procedera a confeccionar el flujo de fondos para los
proximos 5 afios. Con dicha informacion, se aplicaran diferentes criterios de evaluacion, para
poder determinar si este proyecto es viable o no desde una perspectiva financiera y
econdémica.

Tabla N° 20:
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Fluio de fondos provectado

1.782.600,00( 2.121.294,00) 2.524.339,86| 3.003.964,43| 3.574.717,68
-635.976,07| -754.911,52| -898.344,71| -1.066.769,21|-1.269.455,36
-8.549,60 -8.549,60 -8.549,60 -8.549,60 -8.549,60
1.138.074,33| 1.357.832,88] 1.617.445,55| 1.928.645,63| 2.296.712,72
398.326,02| 475.241,51( 566.105,94 675.025,97| 803.849,45
739.748,31] 882.591,37] 1.051.339,61| 1.253.619,66| 1.492.863,27
8.549,60 8.549,60 8.549,60 8.549,60 8.549,60
748.297,91| 891.140,97]1.059.889,21| 1.262.169,26( 1.501.412,87
-1.005.122,93
-1.005.122,93
-64.019,00 -16.319,00
-2.554,00
35.737,50
-1.071.695,93 748.297,91 891.140,97] 1.059.889,21| 1.262.169,26( 515.708,44
-1.071.695,93 -323.398,02| 567.742,95(1.627.632,16| 2.889.801,42| 3.405.509,85
-1.071.695,93 554.294,75] 649.456,67| 572.504,75 504.900,92( 140.298,61
-1.071.695,93 -517.401,18| 132.055,49| 704.560,24| 1.209.461,16| 1.349.759,77

Fuente: Elaboracion propia.
Criterios de evaluacion

El primer paso para poder evaluar un proyecto de inversion es definir la tasa de
descuento a utilizar.

En este caso se escogié una tasa de descuento del 35%, la misma esta formada por
una tasa libre de riesgo del 10%, derivada del rendimiento anual de un plazo fijo en el Banco
de la Nacién Argentina (http//www.bna.com.ar) y de una prima de riesgo la cual se compone
por una inflacion del 19%, de acuerdo a la variacion porcentual del IPC de Enero 2011 a
Diciembre 2011, segun la Direccion de Estadisticas de Santa Fe. Se tomd como referencia
este organismo, ya que es el que continda con el método de célculo que utilizaba el INDEC
antes de ser modificado en 2007 (http//www.santafe.gov.ar/). Ademas de lo mencionado, hay
gue tener en cuenta el riesgo especifico del negocio, para el cual, ante la inexistencia de
datos oficiales de empresas del sector, se recurrid a entrevistas a personal jerarquico de
empresas afines, asi como también al gerente de la propia empresa, quien lleva 20 afios en
esta actividad, concluyendo que el mismo es aproximadamente de un 6% anual.

VAN

Primero se analizara el indicador del Valor Actual Neto, dado que se considera uno de
los indicadores mas importantes, debido a su precision al momento de decision. Para su
determinacion se tomaran los flujos de fondos del proyecto calculados anteriormente y se le
descontara la inversion inicial.

Tabla N° 21:
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Valor Actual Neto

748.297,91

554.294,75

891.140,97 649.456,67
1.059.889,21 572.504,75
1.262.169,26 504.900,92

515.708,44 140.298,61
2.421.455,70

1.349.759,77
Fuente: Elaboracion Propia.

Como se puede observar en la tabla anterior, el VAN da un resultado positivo, por lo
gue se puede interpretar que se gana con el proyecto después de recuperar la inversion. Se
podria decir que bajo este criterio, se aceptaria el proyecto.

El monto del VAN, $1.349.759,77 representa el exceso de valor obtenido por sobre lo
exigido al capital invertido.

TIR

Este indicador mida la rentabilidad del proyecto como porcentaje. Representa la tasa
real que devuelve el proyecto.

Remplazando en la formula de la TIR, con los valores obtenidos del proyecto se
obtiene:

TIR =1.450.520,98+ 2.603.503,38 = 76%

——

(1+0,35)°

La tasa interna de retorno del proyecto es de 76%. De acuerdo al criterio para aprobar
un proyecto por la TIR, éste deberia estar aprobado debido a que la tasa interna de retorno
estd por encima del costo de oportunidad planteado, en un 41%.

Periodo de recupero simple y descontado

El periodo de recupero simple es un indicador que nos permite saber en cuanto tiempo
se recupera la inversion del proyecto, pero sin tener en cuenta el costo de oportunidad
asociado a la misma. En cambio, el periodo de recupero descontado, tiene incluido en su
calculo el costo de oportunidad asociado al proyecto.

En la siguiente tabla se muestran los flujos de fondos acumulados del proyecto, de
modo de determinar en qué periodo se recupera la inversion.

Tabla N° 22:
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Periodo de Decupero Simple

994.062,28 -323.398,02
1.183.634,78 567.742,95
1.408.576,38 1.627.632,16
1.677.031,58 2.889.801,42

629.103,65 3.405.509,85

Fuente: Elaboracion propia.

Como se puede observar en la tabla anterior, la inversion se recupera antes de
finalizado el segundo afo de vida del proyecto.

Para el calculo del periodo de recupero descontado se utiliza la misma herramienta
pero en base a los flujos de fondos descontados.

Tabla N° 23:

Periodo de Recupero Descontado

-455.404,70 -517.401,18
728.230,08 132.055,49
2.136.806,46 704.560,24
3.813.838,04 1.209.461,16
4.442.941,69 1.349.759,77

Fuente: Elaboracién propia.

Como se puede observar, en este caso se recupera la inversion en el segundo afio del
proyecto.

Si bien este criterio de aceptacion de proyectos es un poco arbitrario, se observa que
en base a ambos célculos, el momento de la recuperacién de la inversion inicial es antes de
gue termine el periodo de evaluacién determinado para el proyecto, que seria de 5 afios.

indice de rentabilidad
Si se reemplaza la formula de este indice, con los valores del proyecto, se obtiene:

IR =2.421.455,40 = 2,26
1.071.695,93

El indice de rentabilidad dio como resultado un importe de 2,26, esto quiere decir que
por cada peso invertido en el proyecto se obtiene 1,26 pesos de rentabilidad o ganancia.

También se puede concluir que en base a este indice se puede aceptar el proyecto, ya
gue es superior a 1.
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CONCLUSION DE CRITERIOS DE EVALUACION

Para poder visualizar en forma conjunto a lo analizado detalladamente en las
secciones anteriores, se realizé la siguiente tabla para modo concluir este apartado.

Tabla N° 24:

Criterios de Evaluacion

1.349.759,77

2 afnos aprox.
2 afos aprox.

Fuente: Elaboracion propia.

Como se puede observar, en la tabla que sintetiza los analisis anteriores en base a
todos los criterios de evaluacion utilizados, se concluye que el proyecto es aceptable. Ademas
se puede decir que los resultados de los indices utilizados son buenos, hecho que permitiria
soportar hasta un gran cambio en la demanda.

En este sentido se puede decir que financieramente el proyecto es viable, a pesar de
gue la evaluacion se realice en un corto periodo de tiempo debido a las inestabilidades
propias del pais. A pesar de esta situaciones, y en base a los analisis realizados, se podra
decir que el proyecto tendra una vida uti mucho mayor a la utlizada para realizar la
evaluacion del mismo.

ANALISIS DE ESCENARIOS

En este apartado se realizard un andlisis del proyecto teniendo en cuenta posibles
variaciones favorables y desfavorables de las variables que lo conforman.

Escenario pesimista

Para el analisis del proyecto bajo este escenario se considerara una baja en sus
beneficios de un 30%, dejando estables los costos fijos. Como el ingreso por descartables
esta relacionado con la cantidad de eventos se tomaran los beneficios en su conjunto.

También se generaria una reduccion del valor de recupero del proyecto, el cual se
determind anteriormente en un 50%, y para este escenario sera de un 30% por encima del
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A continuacion se mostrara el flujo de caja proyectado para el escenario pesimista, con
una tabla que reuna todos los criterios de evaluacion utilizados en la seccién anterior.

Tabla N° 25:

Flujo de fondos nrovectado

1.247.820,00| 1.484.905,80{1.767.037,90( 2.102.775,10| 2.502.302,37
-635.976,07| -754.911,52| -898.344,71|-1.066.769,21| -1.269.455,36
-8.549,60 -8.549,60 -8.549,60 -8.549,60 -8.549,60
603.294,33| 721.444,68| 860.143,59| 1.027.456,30| 1.224.297,42
211.153,02] 252.505,64 301.050,26 359.609,70] 428.504,10
392.141,31| 468.939,04( 559.093,33 667.846,59 795.793,32
8.549,60 8.549,60 8.549,60 8.549,60 8.549,60
400.690,91| 477.488,64| 567.642,93 676.396,19 804.342,92
-1.005.122,93
-1.005.122,93
-64.019,00 -16.319,00
-2.554,00
30.972,50
-1.071.695,93| 400.690,91| 477.488,64| 567.642,93 676.396,19| -186.126,51
-1.071.695,93| -671.005,02f -193.516,38| 374.126,56] 1.050.522,75 864.396,24
-1.071.695,93| 296.808,08] 649.456,67| 572.504,75 504.900,92 140.298,61
-1.071.695,93| -774.887,85| -125.431,18| 447.073,57 951.974,49] 1.092.273,10

Fuente: Elaboracion propia.

En el flujo de caja anterior se representa la disminucion en un 30% menos de los
ingresos asi como también en el valor de recupero del proyecto. A continuacion se resumen
en una tabla los criterios de evaluacion utilizados para la toma de decisiones.

Tabla N° 26:

Criterios de Evaluacion

Fuente: Elaboracion propia.

1.092.273,10

28%

3 afios aprox.

3 afos aprox.

2,02

Como se puede observar, a pesar de la disminucion establecida en los ingresos, el
VAN vy el Indice de Rentabilidad siguen siendo positivos pero disminuyeron sus valores.

En cambio se determina que la TIR es inferior al costo de oportunidad indicado.

Ambos indicadores de periodo de recupero aumentaron en 1 afio aproximadamente, lo cual
no implica una causa para rechazar el proyecto debido a que se encuentran dentro del
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horizonte de evaluacion elegido.

El VAN y el indice de Rentabilidad tienen resultados, que en base a los criterios de
aceptacion de cada indicador, siguen siendo buenos.

A pesar de que la TIR dio un resultado inferior a la tasa de costo de oportunidad, la
cual fue determinada en un 35%, es importante tener en cuenta la regla de decision de este
indicador que establece que una TIR mayor a 0 significa que se recupera la inversion inicial y
solo llega a cubrir parte de las expectativas del grupo inversor.

Aln teniendo en cuenta esta regla de decisién y considerando que los demas
indicadores tomados en cuenta dieron resultados alentadores, se considera que no se
deberia aceptar este proyecto, ya que desde el punto de vista econémico no es recomendable
aceptar un proyecto con TIR inferior a la tasa de costo de oportunidad. Si tomamos como
criterio los indicadores de periodo de recupero, a pesar de que el periodo de recupero simple
tarda aproximadamente un afio mas en recuperar la inversion, sigue estando dentro del
horizonte de evaluacion determinado para el proyecto, lo que daria una situacién positiva.

En cuanto al indice de rentabilidad, sigue siendo atractivo, debido a que por cada peso
invertido el proyecto devuelve 1,02 pesos.

Se puede concluir en que este cambio en las variables generaria una pérdida de valor
del proyecto, por lo que estariamos frente a la situacion de pensar en otros proyectos con
mayores beneficios, debido a que la TIR de este proyecto es inferior a la tasa de costo de
oportunidad, por lo que el mismo no devuelve a los inversores lo que éstos pretenden de él.

Escenario optimista

Para este apartado se plantear4 un aumento en los beneficios del proyecto de 10%,
justificado como un aumento en la demanda del servicio.

También se aumentarda el valor de recupero del proyecto, que pasara de un 50% a un
60% por encima del valor en libros.
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Flujo de fondos provectado

1.960.860,00( 2.333.423,40| 2.776.773,85| 3.304.360,88| 3.932.189,44
-635.976,07 -754.91152| -898.344,71]-1.066.769,21( -1.269.455,36
-8.549,60 -8.549,60 -8.549,60 -8.549,60 -8.549,60
1.316.334,33[ 1.569.962,28| 1.869.879,53| 2.229.042,07| 2.654.184,49
460.717,02 549.486,80 654.457,84 780.164,72 928.964,57
855.617,31] 1.020.475,48| 1.215.421,70| 1.448.877,34| 1.725.219,92
8.549,60 8.549,60 8.549,60 8.549,60 8.549,60
864.166,91 1.029.025,08| 1.223.971,30| 1.457.426,94| 1.733.769,52
-1.005.122,93
-1.005.122,93
-64.019,00 -16.319,00
-2.554,00
38.120,00
-1.071.695,93 864.166,91( 1.029.025,08| 1.223.971,30| 1.457.426,94 750.447,59
-1.071.695,93 -207.529,02 821.496,06| 2.045.467,36] 3.502.894,31( 4.253.341,89
-1.071.695,93 640.123,64 649.456,67 572.504,75 504.900,92 140.298,61
-1.071.695,93 -431.572,29 217.884,38 790.389,13| 1.295.290,05| 1.435.588,66

Fuente: Elaboracion propia.

A continuacion se presenta un resumen de los criterios de evaluacion basados en el
flujo de caja proyectado en un escenario optimista.

TablaN° 28:

Criterios de Evaluacion

1.435.588,66

2 afos aprox.
2 afos aprox.

Fuente: Elaboracion propia.

Obviamente al mejorarse las variables determinantes para la confeccién del flujo de
fondos, se mejoran los resultados de los indicadores de evaluacion. Aunque la mejora solo
haya sido de un 10%, porcentaje relativamente bajo, puede notarse una gran mejora en todos
los indicadores utilizados.
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CONCLUSION

Con las herramientas aplicadas, como entrevistas y encuestas, se pudo determinar
efectivamente la demanda correspondiente a la empresa asi como también hacer un andlisis
de sus competidores, para asi poder identificar todos los aspectos relevantes del mercado en
el cual esta inserta.

También mediante un estudio del sector se seleccion6 el macro y micro ambiente
donde operara la empresa, estipulando cual seria el mas conveniente dependiendo del rubro,
de los consumidores y demas variables que se tuvieron en cuenta.

Para poder identificar los costos involucrados en el proyecto, se realizé un estudio
organizacional, técnico y legal, para asi concluir lo que seria la parte de investigacion de este
proceso, llegando de esta forma al analisis econdmico y financiero del mismo.

De todo lo analizado, investigado y disefiado se concluye que la idea puede
materializarse bajo la forma de una empresa independiente de la que le dio origen, definiendo
asi que el motivo de comercializacion es lo suficientemente autbnomo y representativo como
para justificar su creacion. Solucionando de esta manera la problematica planteada,
representada para la realizacion simultanea de tres actividades.

Si se analiza la capacidad de generar resultados positivos, éstos se ven en gran
medida garantizados ya que los cambios no generan repercusiones significativas en el
proyecto.

Estos resultados también se veran positivamente influenciados por el vertiginoso
cambio del mercado que motiva la urgente adaptacion de la estructura organizativa de la
empresa, para asi poder garantizar su liderazgo, permanencia y prestacion eficiente del
servicio.

Tomando como referencia cuestiones méas puntuales, cabe destacar que, si bien el
andlisis esta definido en un lapso de 5 afios, este proyecto transciende la linea del tiempo y
asegura su permanencia.

Lo que se pudo obtener de andlisis de sensibilidad fue que, si bien era de esperarse
un cambio en los resultados de los indicadores al modificar las variables tanto favorablemente
como desfavorablemente; éstos no fueron significativos, a pesar de que en un escenario
pesimista el proyecto deba rechazarse dado que no cumple con las expectativas del grupo
inversor en su totalidad.

Esto nos demuestra que no es un proyecto sensible, ya que ante cambios en sus
variables mas significativas, como una baja del 30% en los beneficios del mismo, las perdidas
no son elevadas. Se concluye asi en que es un proyecto poco sensible a los cambios.

Esta baja sensibilidad se debe a que la mayoria de los costos son variables, por lo
gue si bajan los ingresos, los mismos bajan en igual proporcion, por lo que también deberia
analizarse en el caso de que aumenten los ingresos, lo que generaria un aumento de los
costos variables en idéntica relacion.
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ANEXO 1

Entrevista al gerente general

¢En qué afio inicié sus actividades como Pyme?
¢, Cudl fue el perfil que deseaba alcanzar?

¢SPor qué considera que es necesaria la separacion de la actividad de organizacién de
eventos, de las deméas actividades que realiza la empresa?

¢, Qué considera mas apropiado, un financiamiento mediante préstamos bancarios o realizarlo
con capital propio?

En cuanto a la estructura, ¢ Cudl es la dimensién del inmueble con el que cuenta actualmente
la empresa?

¢, Qué honorarios se manejan hoy en dia en la empresa, dependiendo del tipo de evento?
¢, Cudles son los gastos que tiene la empresa en cada evento?
¢, Cuales son los conceptos gue se tercerizan en los eventos?

¢,Cudl es la demanda promedio por mes? ¢ Es una demanda estacional?

. ¢, C0mo es la organizacion previa de cada evento?
11.
12.
13.
14.
15.

¢,Cudl es el método de cobro para los eventos?

¢,Con cuanta anticipacion se debe comenzar a organizar un evento?
¢,Cudles son los conceptos que deben pagarse antes y después de la fiesta?
¢,Cual seria el tamafio ideal del inmueble incluyendo el area de depésito?

¢,Cudl seria el numero ideal de empleados fijos?
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ANEXO 2

Entrevista al Asesor Legal

1. ¢En relacion a la estructura y a los ingresos que manejaria esta empresa, qué tipo
legal le conviene adoptar?

2. ¢Entre las opciones que se puedan presentar, cudles son los costos de cada una de
ellas?

3. ¢Qué obligaciones legales tienen cada uno de los tipos legales posibles de adoptar?
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ANEXO 3

Entrevista al asesor contable

¢,Con qué periodicidad preparan los balances de la empresa?
¢, Cudles son los costos fijos considerados? ¢ Y cual es el monto mensual?

¢, Cudl es el costo impositivo mensual?

A w0 D PE

¢Los empleados contratados cuentan con una ART? ¢Cual es el costo mensual de la
misma?

5. ¢Tiene un archivo organizado con toda la documentacion respaldatoria?
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ANEXO 4
Entrevistaalos colaboradores

1. ¢Participa Ud. en todas las actividades de la empresa?

2. ¢Considera que la tarea que realiza en la empresa responde a una planificacion
organizada?

3. ¢Con cudl de las actividades que desarrolla se siente mas comprometido y por qué?

4. ¢Piensa que su empleador deberia repensar que hacer en el futuro con la actividad de
organizacion de eventos?

5. ¢Por qué cree necesaria la separacion de la actividad de organizacion de eventos, de
las demas actividades que realiza la empresa?

6. ¢Cree que dispone de una infraestructura apropiada para realizar sus tareas?

ANEXO 5: Imagenes de la oficina.
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ANEXO 6
Recibo de sueldo para: Colaboradores

Descripcién de conceptos Haberes [Retenciones|No Remunerativo
SUELDO BASICO 4.074,15
PRESENTISMO 8.33% 339,38
SIPA 11% 485,49
LEY 19032 3% 132,41
OBRA SOCIAL OSECAC 3% 132,41
FO.RE.SO 1% 44,14
SINDICATO C.E.C. 2% 88,27
CUOTA SINDICAL C.E.C. 2% 88,27
FAECYS 0.50 % 22,07
ACUERDO COLECTIVO MAYO 2.012 611,12
PRESENTISMO ACUERDO COLECTIVO MAYO 2.012 50,90
OBRA SOCIAL ACUERDO COLECTIVO MAYO 2.012 19,86
SINDICATO ACUERDO COLECTIVO MAYO 2.012 13,24
CUOTA SINDICAL C.E.C. ACUERDO COLECTIVO MAYO 2.012 13,24
FAECYS ACUERDO COLECTIVO MAYO 2.012 3,31
TOTALES 4.413,53 1.042,69 662,02
TOTAL NETO 4.032,85

Fuente: http://www.secsantiago.org.ar/

Recibo de sueldo para: Administrativo

Descripcion de conceptos Haberes [Retenciones|No Remunerativo
SUELDO BASICO 4.139,52
PRESENTISMO 8.33% 344,82
SIPA 11% 493,28
LEY 19032 3% 134,53
OBRA SOCIAL OSECAC 3% 134,53
FO.RE.SO 1% 44,84
SINDICATO C.E.C. 2% 89,69
CUOTA SINDICALC.E.C. 2% 89,69
FAECYS 0.50 % 22,42
ACUERDO COLECTIVO MAYO 2.012 611,12
PRESENTISMO ACUERDO COLECTIVO MAYO 2.012 50,90
OBRA SOCIALACUERDO COLECTIVO MAYO 2.012 19,86
SINDICATO ACUERDO COLECTIVO MAYO 2.012 13,24
CUOTA SINDICAL C.E.C. ACUERDO COLECTIVO MAYO 2.012 13,24
FAECYS ACUERDO COLECTIVO MAYO 2.012 3,31
TOTALES 4.484,34 1.058,63 662,02
TOTALNETO 4.087,74

Fuente: http://www.secsantiago.org.ar/
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Recibo de sueldo para: Coordinador de Eventos

Descripcién de conceptos Haberes [Retenciones| No Remunerativo
SUELDO BASICO 4.231,78
PRESENTISMO 8.33% 352,51
SIPA 11% 504,27
LEY 19032 3% 137,53
OBRA SOCIAL OSECAC 3% 137,53
FO.RE.SO 1% 45,84
SINDICATO C.E.C. 2% 91,69
CUOTA SINDICALC.E.C. 2% 91,69
FAECYS 0.50 % 22,92
ACUERDO COLECTIVO MAYO 2.012 611,12
PRESENTISMO ACUERDO COLECTIVO MAYO 2.012 50,90
OBRA SOCIAL ACUERDO COLECTIVO MAYO 2.012 19,86
SINDICATO ACUERDO COLECTIVO MAYO 2.012 13,24
CUOTA SINDICAL C.E.C. ACUERDO COLECTIVO MAYO 2.012 13,24
FAECYS ACUERDO COLECTIVO MAYO 2.012 3,31
TOTALES 4.584,29 1.081,11 662,02
TOTAL NETO 4.165,19

Fuente: http://www.secsantiago.org.ar/

Recibo de sueldo para: Encargado de Compras

Descripcién de conceptos Haberes [Retenciones|No Remunerativo
SUELDO BASICO 4.116,65
PRESENTISMO 8.33% 342,92
SIPA 11% 490,55
LEY 19032 3% 133,79
OBRA SOCIAL OSECAC 3% 133,79
FO.RE.SO 1% 44,60
SINDICATO C.E.C. 2% 89,19
CUOTA SINDICAL C.E.C. 2% 89,19
FAECYS 0.50 % 22,30
ACUERDO COLECTIVO MAYO 2.012 611,12
PRESENTISMO ACUERDO COLECTIVO MAYO 2.012 50,90
OBRA SOCIAL ACUERDO COLECTIVO MAYO 2.012 19,86
SINDICATO ACUERDO COLECTIVO MAYO 2.012 13,24
CUOTA SINDICAL C.E.C. ACUERDO COLECTIVO MAYO 2.012 13,24
FAECYS ACUERDO COLECTIVO MAYO 2.012 3,31
TOTALES 4.459,57 1.053,05 662,02
TOTALNETO 4.068,53

Fuente: http://www.secsantiago.org.ar/
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ANEXO 7
Capital de Trabajo
Concepto

148.550,00( 148.550,00| 148.550,00| 148.550,00| 148.550,00| 148.550,00| 148.550,00| 148.550,00 148.550,00f 148.550,00| 148.550,00| 148.550,00
-10.000,00| -10.000,00| -10.000,00| -10.000,00 -10.000,00| -10.000,00| -10.000,00| -10.000,00( -10.000,00| -10.000,00|] -10.000,00| -10.000,00( -10.000,00
-28.452,86| -28.452,86( -28.452,86| -28.452,86| -28.452,86| -42.679,29| -28.452,86| -28.452,86| -28.452,86| -28.452,86| -28.452,86| -42.679,29
-1.516,67 -1.516,67 -1.516,67 -1.516,67 -1.516,67 -1.516,67
-190,00 -190,00 -190,00 -190,00 -190,00 -190,00 -190,00 -190,00 -190,00 -190,00 -190,00 -190,00
-163,00 -163,00 -163,00 -163,00 -163,00 -163,00 -163,00 -163,00 -163,00 -163,00 -163,00 -163,00
-450,00 -450,00 -450,00 -450,00 -450,00 -450,00 -450,00 -450,00 -450,00 -450,00 -450,00 -450,00

-136,00 -136,00 -136,00 -136,00 -136,00 -136,00
-2.150,00| -2.150,00| -2.150,00( -2.150,00| -2.150,00| -2.150,00f -2.150,00| -2.150,00 -2.150,00 -2.150,00 -2.150,00 -2.150,00
-10.000,00| 107.008,14[ 105.627,47| 107.008,14| 105.627,47| 107.008,14| 91.401,04| 107.008,14[ 105.627,47 107.008,14| 105.627,47| 107.008,14| 91.401,04
-10.000,00| -10.000,00f 97.008,14|202.635,61| 309.643,75( 415.271,22| 522.279,36| 613.680,40| 720.688,54| 826.316,01| 933.324,15(1.038.951,62| 1.145.959,76

-10.000,00| 97.008,14| 202.635,61| 309.643,75( 415.271,22| 522.279,36| 613.680,40| 720.688,54| 826.316,01| 933.324,15| 1.038.951,62( 1.145.959,76
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Formulario descriptivo del Trabajo Final de Graduaciéon

Este formulario estard completo sélo si se acompafia de la presentacion de un
resumen en castellano y un abstract en inglés del TFG

El mismo debera incorporarse a las versiones impresas del TFG, previa aprobaciéon
del resumen en castellano por parte de la CAE evaluadora.

Recomendaciones para la generacion del "resumen” o "abstract” (inglés)

“Constituye una anticipacion condensada del problema que se desarrollara en forma
mas extensa en el trabajo escrito. Su objetivo es orientar al lector a identificar el
contenido béasico del texto en forma rapida y a determinar su relevancia. Su extension
varia entre 150/350 palabras. Incluye en forma clara y breve: los objetivos y alcances
del estudio, los procedimientos béasicos, los contenidos y los resultados. Escrito en un
solo parrafo, en tercera persona, contiene Unicamente ideas centrales; no tiene citas,
abreviaturas, ni referencias bibliograficas. En general el autor debe asegurar que el
resumen refleje correctamente el propésito y el contenido, sin incluir informacion que
no esté presente en el cuerpo del escrito.

Debe ser conciso y especfifico”. Debera contener seis palabras clave.

Identificacion del Autor

Apellido y nombre del autor: | Daud, Martina Maria

E-mail: martidaud @hotmail.com

Titulo de grado que obtiene: | Contador Publico

Identificaciéon del Trabajo Final de Graduacion

Titulo del TFG en espafiol Proyecto de inversion de empresade
organizacion de eventos en laprovinciade
Santiago del Estero

Titulo del TFG en inglés Investment project for event management
company in the city of Santiago del Estero

Tipo de TFG (PAP, PIA, IDC) | PAP

Integrantes de la CAE Osvaldo Salas y Dario Freites

Fecha de dltimo coloquio 19 de Octubre de 2012

con la CAE

Version digital del TFG: Proyecto de inversion empresade organizacion
contenido Yy tipo de archivo de evento. PDF

en el que fue guardado

Autorizacion de publicacion en formato electrénico

Autorizo por la presente, a la Biblioteca de la Universidad Empresarial
Siglo 21 a publicar la version electronica de mi tesis. (marcar con una cruz lo
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que corresponda)
Autorizacion de Publicacion electronica:

1 Si, inmediatamente

] Si, despuésde..... mes(es)

[ No autorizo

Firmadel alumno
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