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Resumen Ejecutivo

El presente trabajo final de grado consiste en la evaluacion de un proyecto de
inversion para la ampliacion en un 100 por ciento del area de produccion de mani
blancheado de la empresa Lorenzati, Ruetsch y cia. cuya planta fabril y oficinas
administrativas estan ubicadas en la localidad de Ticino, al sureste de la provincia de

Cordoba.

Ante los desafios que se plantean en la industria manisera, la empresa necesita
adaptarse para enfrentar las amenazas y aprovechar las oportunidades de crecimiento
con el objetivo de mejorar su competitividad en los mercados mas exigentes del

mundo a través de la expansion del area de blancheado de mani.

El proyecto tiene un impacto significativo en la organizacion ya que responde
a la demanda creciente de los clientes de la empresa -que estaba cubierta de manera

parcial con la capacidad instalada previamente- sin afectar la calidad del producto.

Los resultados alcanzados permiten concluir que el proyecto de inversion es
viable y factible de realizar a raiz de que no se presentan impedimentos para su

ejecucion y los resultados econdmicos proyectados resultan alentadores.
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Abstract

This final degree work consists in the evaluation of a project of investment for
the expansion in 100 per cent of the area of production of peanut Blanching of the
company Lorenzati, Ruetsch y cia. whose manufacturing plant and administrative

offices are located in the town of Ticino, to the southeast of the province of Coérdoba.

Challenges that arise in the peanut industry, the company needs to adapt in
order to face the threats and opportunities of growth with the aim of improving their
competitiveness in the world's most demanding markets through the expansion of the

area of peanut blanching.

The project has a significant impact on the Organization as it responds to
growing demand for the company's customers - it was covered in a partial way with

the previously - capacity without affecting the quality of the product.

The results allow to conclude that the investment project is feasible and
practicable to carry out as a result of obstacles do not arise for execution and projected

economic outcomes are encouraging.
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Introduccion

En el presente trabajo final de graduacion se analiza la factibilidad de
incrementar en un 100 por ciento el area de blancheado de mani de la empresa
Lorenzati, Ruetsch y cia. La misma fue fundada en 1967 en la localidad cordobesa de

Ticino por Juan Lorenzati y Abel Ruetsch.

En una primera etapa la empresa se dedicaba exclusivamente al acopio de mani
pero su crecimiento exponencial le permiti6 luego insertarse en toda la cadena
productiva, desde la siembra hasta la comercializacion. El proceso productivo abarca
las instancias de pre-limpieza, limpieza y descascarado, hasta lograr el mani apto para
seleccion -tipo confiteria- y el mani blancheado. En su totalidad, la planta supera las

100 mil toneladas de producto procesado por afio.

Para desarrollar este trabajo se llevd a cabo un estudio del proceso productivo
y un analisis organizacional para definir con exactitud las caracteristicas con las que
debe contar el proyecto a los fines de que pueda ser desarrollado y conducido sin
inconvenientes por la empresa. A su vez, se tercerizara un estudio de mercado que
mide la posibilidad de expansion de las ventas actuales y un estudio ambiental para el

nuevo sector.

A partir de diferentes técnicas de investigacion, se realizd un analisis de las
viabilidades ambiental, técnica, de mercado, econdmica y financiera del proyecto. Se
proceso la informacion obtenida en cada una de ellas para contar con un diagnostico

que permita evaluar la factibilidad de la propuesta.



A pesar de contar con capital propio, se ha medido el proyecto con el costo de
financiamiento de terceros para garantizar la eficiencia en el uso del capital propio.
Las herramientas mas importantes que componen el analisis financiero realizado son:
la Tasa Interna de Retorno, el Valor Actual Neto de la inversion, los indices de
Rentabilidad y el periodo de recupero de la inversion. Dichos datos se desprenden del

flujo de fondos desarrollado en este trabajo.

Ademas, se utilizaron herramientas financieras clasicas para estudiar la
viabilidad de este emprendimiento, sin por ello dejar de considerar y cuantificar otras
variables directamente relacionadas con el sector como: geolocalizacion, distancia de

la entrada del campo a la ruta, capacidad disponible de instalacion, entre otras.

Ante los desafios que se plantean en la industria manisera, la empresa necesita
adaptarse para enfrentar las amenazas y aprovechar las oportunidades de crecimiento
con el objeto de mejorar su competitividad en los mercados a través de la expansion
del area de blancheado de mani. La aplicacion de este trabajo tendrd un impacto
significativo en la organizacion dado que se orienta a responder a la demanda
creciente de los clientes de la empresa -que estd cubierta de manera parcial con la

actual capacidad instalada- manteniendo la calidad del producto.



Objetivos

Objetivo General

Determinar la factibilidad econdmica-financiera de instalar y poner en marcha
un anexo del area de blancheado de mani de la empresa Lorenzati, Ruetsch y cia., que

permita incrementar esa area de produccion en un 100%.

Objetivos especificos

e Diagnosticar si la escala del terreno y las instalaciones existentes son
suficientes para que el modelo sea rentable

e Evaluar la utilizacion de capital propio o de terceros

e Diagnosticar si el fluyjo de fondos satisface las necesidades econdémicas y
financieras del modelo planteado

e Analizar el efecto de la carga impositiva sobre el proyecto

e Analizar las cantidades estimadas de ventas necesarias para que la expansion

resulte rentable.



Marco Teorico

El recorrido efectuado en esta etapa le confiere a la investigacion una
estructura global que permite acceder al problema de un modo sistematizado
(Scribano, 2002). A continuacién, se presentaran los conceptos mas relevantes que
permiten comprender los argumentos desarrollados en este trabajo final de grado.
Como punto de partida se incluye a cada una de las etapas que componen una

estructura para el analisis y evaluacion de un proyecto de inversion.

3.1 Proyecto de inversion

Asi como realizar una inversion implica postergar un consumo presente con el
objetivo de alcanzar un beneficio en el futuro, tampoco debe soslayarse que todo lo
que se invierta hoy estd acompafiado de un cierto riesgo dado por la incertidumbre
futura. En tal sentido, es importante destacar que un proyecto de inversion esta basado
en la busqueda de una solucion inteligente al planteo de un problema orientado a la

resolucion de una necesidad humana.

Segiin Sapag Chain (2007), una vez que nace la idea del proyecto su
evaluacion puede abarcar tres niveles de profundidad de acuerdo a la precision que se
alcance sobre la puesta en marcha del proyecto, la informacion disponible y el nivel

de conocimientos acerca del tema del proyecto.
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En un primer escaléon se encuentra el nivel ‘perfil’ o ‘gran visiéon’ que se
asienta en informacion existente, ideas sencillas y la experiencia. Una complejidad
mayor ofrece el segundo nivel denominado ‘estudio de prefactibilidad’ o
‘anteproyecto’ (Bacca Urbina, 2005). En éste se utilizan fuentes primarias y
secundarias de investigacion y recoleccion de datos, en tanto que los analisis tienden a

ser un tanto mas precisos.

A su vez, en un nivel mas profundo en el que se abordan aspectos especificos y
se utilizan datos originados de investigaciones propias y actuales, se encuentra el
denominado ‘Proyecto Definitivo’ o ‘Estudio de Factibilidad’ y es el que caracteriza a
la ampliacion del area de blancheado de mani de la empresa Lorenzati, Ruetsch y cia.
La formulacion y evaluacion de proyectos se constituye en una herramienta eficaz y
eficiente que permite utilizar los recursos escasos existentes en una actividad para

lograr que su rendimiento sea el maximo posible (Sapag Chain, 2008).

Desde un punto de vista econdémico, un proyecto es viable cuando sus costos
resultan menores a las ganancias generadas por una empresa durante un periodo de
tiempo definido. Ahora bien ;qué es un proyecto, a qué se alude con su planificacion

y, finalmente, con su evaluacion?

Sintéticamente, un proyecto conlleva un conjunto de acciones coordinadas e
interrelacionadas durante un espacio de tiempo coherente a los fines de brindar una
solucion a un problema o necesidad humana (Sapag Chain, 2008). Por su parte, el
mismo autor explica que planificar significa fijar objetivos y metas de un proyecto

dentro de cierto horizonte temporal en el marco de un sistema economico definido y
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para una estructura social y politica determinada. La planificacion exige que los
objetivos trazados sean realistas y viables, que los medios utilizados son los 6ptimos y

disponibles para alcanzar los objetivos previstos.

En cuanto a la evaluacion del proyecto, cabe advertir que se trata de un
instrumento de decision que permite determinar ventajas y desventajas de un proyecto.
La evaluacion permite considerar la seguridad, eficiencia y rentabilidad de un

proyecto, reduciendo la incertidumbre para adoptar la mejor decision.

Todo proyecto de inversion requiere ser evaluado a partir de un andlisis de sus
aspectos mas significativos. Es por ello que se deben considerar un Estudio
Comercial, Técnico, Organizacional, Legal, de impacto Ambiental y Econdmico
Financiero. Estas herramientas analiticas proporcionan en su conjunto informacion

relevante sobre lo eficiente, seguro y rentable de la inversion que se proyecta.

En concreto, el estudio de viabilidad comercial indica si el mercado resulta
sensible o no al bien producido en el proyecto y el nivel de aceptacion que tendria su
consumo. La viabilidad técnica analiza las posibilidades materiales y fisicas de llevar
a cabo el proyecto. El estudio de la viabilidad organizacional centra su analisis sobre
la capacidad administrativa para desarrollar el proyecto y se propone dilucidar si
existen las condiciones esenciales para garantizar la implementacion, tanto en el plano
estructural como funcional. La viabilidad legal indica si existen restricciones legales
que limiten o impidan el funcionamiento del proyecto. A su vez, el impacto del

proyecto sobre el ecosistema se canaliza a través del andlisis de la viabilidad
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ambiental; mientras que el estudio de la viabilidad financiera mide en base monetaria

la rentabilidad del proyecto.

Para evaluar correctamente la factibilidad y conveniencia de un proyecto de
inversion, el analisis de la viabilidad financiera requiere ser acompafiado de los
estudios complementarios mencionados (comercial, técnico, organizacional, legal y
ambiental). Pues bien, los resultados de los estudios preliminares se incorporan en el
analisis econdmico-financiero a partir de una cuantificacion del impacto resultante de

cada aspecto en los ingresos y costos vinculados con el proyecto.

3.2 Estudio Comercial

Para efectuar un estudio comercial integral se debe atender al entorno
demografico, econémico, social, cultural e industrial de la empresa. Se trata de una de
las variables principales que contribuyen a definir el desarrollo de una compaiiia y sus
proyectos. Implica un estudio de la poblacion que se intenta alcanzar, en particular de
sus rasgos principales: distribucion etarea, de género, nivel educativo alcanzado y
ocupacion. También se consideran sus tasas de crecimiento y evolucion, ademas de
otros elementos relacionados con la cuestion cultural, tales como actitudes, creencias,

habitos, valores y principios.

Estudio de mercado

El principal objetivo del estudio de mercado consiste en corroborar la

existencia de una demanda insatisfecha en el mercado, es decir, se hace referencia a
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los factores clave para colocar la produccion en el mercado. Basicamente, consta de la
estimacion de la demanda, el andlisis de la oferta, precios y comercializacion.
Ademas, se intenta delimitar las caracteristicas principales de los clientes potenciales,
su localizacion, necesidades, expectativas, deseos y habitos de consumo (Bacca

Urbina, 2005).

La demanda de un bien o servicio responde a la cantidad que el mercado
requiere para satisfacer una necesidad especifica a un precio especifico. En la
definicion de la demanda intervienen elementos distintos como la necesidad real del
servicio o producto, la preferencia por el mismo, el precio del servicio o bien, el nivel
de ingresos del consumidor potencial, el valor de los servicios o bienes de la

competencia, entre otros.

Estimacion de la demanda

Se dispone de distintos métodos para estimar la demanda futura de un bien o

servicio. Entre ellos se destacan:

Meétodos cualitativos. Se realizan a partir de la opinidon de expertos en el tema.
Estos informantes conocen el mercado meta y el comportamiento del consumidor
promedio. Por ejemplo, en el Método Delphi se aplican cuestionarios individuales a

un grupo de expertos para obtener proyecciones de demanda.

El Consenso de Panel es otra técnica de prediccion de demanda que se
organiza en torno a un debate grupal del que participan expertos con distintas

opiniones. Otra variante es la técnica de Pronosticos visionarios basada en
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proyecciones realizadas por un grupo del personal de una empresa que cuenta con

conocimientos especificos sobre el mercado y los clientes.

Otro método cualitativo muy utilizado es la Investigacion de mercados, que se
sirve fundamentalmente de la recoleccion de datos a través de encuestas —aunque
también de mercados-prueba o experimentos- para alcanzar un diagnostico sobre una

situacion especifica en relacion con determinado mercado (Kotler y Keller, 2006).

Meétodos de pronosticos causales. Se trata del desarrollo de un modelo
conformado por variables que determinan el comportamiento del mercado e inciden
sobre la demanda. Para establecer las relaciones entre factores se recurre a
antecedentes cuantitativos del mercado estudiado. Los Modelos Econométricos se
insertan dentro de esta categoria. Se utilizan para proyecciones de demanda a futuro
vinculando a través de una relacién causal la demanda de un bien y fendémenos

economicos particulares.

El Método de Coeficientes técnicos es otro método causal orientado al estudio
del vinculo entre la demanda existente de bienes intermedios y finales. Se aplica en la
industria para estimar demandas muy especificas a partir del analisis de una matriz

insumo-producto (Hanke y Reitsch, 1996).

Meétodo de serie de tiempo. En base al comportamiento histérico de la
demanda, se establecen modelos que predicen tendencias de comportamiento futuro

en determinados intervalos de tiempo (Sipper y Bulfin, 1998).
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Por otra parte, si se analiza el comportamiento de la oferta es necesario
focalizar la atencidén en: las tendencias dominantes del mercado, las barreras de
entrada a la industria, qué se est4 ofreciendo, qué hace a una empresa exitosa y hacia
dénde se mueven las empresas. Todos estos elementos que afectan la capacidad de sus
miembros para mejorar su posicion en el mercado pueden definirse a través de los
Factores Clave de Exito. Contar con un recurso, habilidad o capacidad que permita
alcanzar una ventaja competitiva frente a los demas competidores es lo que define un

factor clave de éxito.

Un estudio de mercado se encamina también a determinar una estrategia
comercial. El analisis de mercado se realiza bajo el concepto de las cinco fuerzas
competitivas desarrollado por Porter (1998), que permiten evaluar la rentabilidad de la
industria. Este autor sugiere que la rivalidad entre competidores se pone de relieve a
partir de cuatro factores o fuerzas: el poder de negociacion del cliente, el poder de
negociacion de los proveedores, la amenaza de nuevos competidores y la amenaza de

productos sustitutos.

e Poder de negociacion del cliente: el poder de negociacion esta en
manos del cliente si existen sustitutos del producto o servicio, cuando
no hay diferenciacion clara con la competencia o si el costo es bajo
para el cliente.

e Poder de negociacion de los proveedores: en este punto es clave la
fuerza que reunan los proveedores para definir sus condiciones de

precios y volumenes de pedidos. Si el recurso es escaso, de alto costo
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0 no tiene sustitutos, su poder tiende a aumentar. Algo similar ocurre
cuando el proveedor se puede integrar hacia delante en la cadena de
comercializacion.

e Amenaza de nuevos competidores: la existencia o ausencia de
barreras de ingreso al sector determinara si pueden acceder nuevos
participantes para acaparar una porcion del mercado.

e Amenaza de productos sustitutivos: se advierten problemas cuando
ingresan productos al mercado que sustituyen al producto o servicio a

un costo inferior y con mejor tecnologia.

La rentabilidad en cada sector se define en base a la rivalidad entre los
competidores de acuerdo a la distribucion de fuerzas. Cuando més competitivo sea un
sector menor sera la rentabilidad, y viceversa. Mientras exista rivalidad entre
competidores el acceso al mercado se complejiza y los costos fijos se elevan porque,
generalmente, se debe enfrentar a competidores previamente posicionados. Este tipo
de movimientos puede disparar una guerra permanente de precios, promociones y

campafias publicitarias.

De alli que cobran relevancia las estrategias competitivas desarrolladas por
Porter (1998). Se refiere a tres estrategias que las empresas pueden implementar para
lograr una posicion solida dentro de una industria, de acuerdo a la competencia del
mercado y las fuerzas operantes. Una de estas estrategias se denomina /iderazgo en
costos, y se caracteriza por alcanzar un alto volumen de ventas y mantener mas bajo

que los competidores los costos de elaboracion del producto o servicio. La clave para
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que los precios de la competencia dejen de ser competitivos consiste en minimizar

costos en todas las etapas de la cadena de valor de la empresa.

Una segunda estrategia, denominada de Diferenciacion, consiste en ofrecer
un bien o servicio que sea considerado como tnico en el mercado. En este supuesto, el
precio no importa demasiado porque la clave es la oferta de algo que es diferente al
resto. La tercera estrategia implica orientarse a segmentos especificos de clientes, ya
sea a través de un producto diferenciado o de precios inferiores. Es por ello que se

denomina estrategia de Enfoque.

El comportamiento de las ventas condiciona a otras variables. Si la empresa
puede estimar los niveles futuros de demanda con un grado razonable de detalle, se
puede definir el gasto comercial involucrado, determinar el tamafio optimo del
establecimiento que permita minimizar gastos de operacion, como asi también

delimitar la estructura organizacional correcta para responder a esos niveles de venta.

En definitiva, el nivel de ventas estimado se relaciona con el nivel de
inventarios a mantener y los créditos por ventas que se produzcan. Tal como explica
Spidalieri (2010), la estimacion de estos parametros permitira definir el capital de

trabajo necesario para cubrir el funcionamiento normal del proyecto.

-El precio

Se denomina precio a la cantidad de dinero que un consumidor paga por el
disfrute o posesion de un bien o servicio. Las politicas de precios se modifican de

acuerdo a la insercion que la empresa proyecte en el mercado y se encuentra vinculado
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con la estrategia competitiva seleccionada y el nivel del bien o servicio a ofertar. A
través de sus precios una empresa puede buscar distintos objetivos (Kotler y Keler,

20006), tal como se describe a continuacion:

Maximizacion de utilidades. El precio se fija tomando en cuenta el maximo
flujo de efectivo posible segin la demanda del bien o servicio y sus respectivos

costos. Por lo tanto, la maximizacion de utilidades se logra a través del precio.

Supervivencia. Por lo general, se aplica ante situaciones puntuales donde se
advierte capacidad ociosa, fuerte competencia o cuando la demanda de los
consumidores se torna inestable y cambiante. Consiste en definir precios bajos con un
objetivo de corto plazo que permite cubrir los costos variables y parcialmente los

costos fijos.

Maximizacion de la participacion de mercado. El énfasis estd colocado en
alcanzar un alto volumen de ventas a partir de fijar el precio més bajo posible. Con
este objetivo se persigue minimizar los costos unitarios y aumentar las utilidades a
largo plazo. Su implementacion resulta conveniente cuando el mercado es sensible a
las variaciones de precio y ante un escenario de precios bajos la demanda tiende a

aumentar.

Liderazgo en calidad. Esta orientado a establecer precios que revelen elevados
niveles de calidad y estatus, pero con la salvedad de que el producto o servicio no

quede fuera del poder de compra de los consumidores.
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Maximizacion del mercado por descremado. Consiste en la fijacion de precios
elevados para aplicar luego una reduccion paulatina de los mismos. Este objetivo se
suele aplicar con los avances tecnoldgicos. El escenario mas favorable acontece
cuando el precio elevado alto refleja una imagen superior del producto o servicio al

tiempo que la competencia se encuentra desestimulada.

En base a todos los aspectos abordados queda de manifiesto que el estudio
comercial se constituye en un analisis de las necesidades del mercado para obtener

una estimacion de los beneficios del proyecto.

3.3. Estudio Técnico-Organizativo

El objetivo de este estudio refiere a la posibilidad material y fisica de
desarrollar el proyecto elaborado tomando en cuenta el contexto posible y las
condiciones existentes. Se intenta ir mas alld del resultado econémico estimado para
confirmar si la idea se puede concretar. Es por ello que su funcidn consiste en proveer
informacion para cuantificar el monto de la inversion y su costo de operacion (Sapag

Chain, 2007). Prioritariamente, se analiza ubicacion, ingenieria y tamafio.

La evaluacion técnica implica un analisis tanto de la fabricacién del producto
que se ofrece como asi también definir como se producira el bien que se desea

comercializar. Para ello, se deben considerar:

El tamario optimo del proyecto. Uno de los indicadores determinantes de la

envergadura del proyecto es la demanda. De alli que deba considerarse la capacidad
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de produccién de mani blancheado de acuerdo a la capacidad instalada y la demanda

proyectada.

Localizacion. En este aspecto se considera el espacio fisico disponible y la
localizacion optima de las instalaciones del proyecto, entendiendo que la ubicacion
optima es aquella que permite lograr el costo unitario minimo o alcanzar la mayor tasa

de rentabilidad sobre el capital.

Requerimientos de equipamiento, materia prima y sus proveedores. Implica
definir la calidad y cantidad de materias primas e insumos necesarios y analizar su
disponibilidad en el mercado. Otro costo que debe considerarse tiene relacion con el

mantenimiento, reparacion y reposicion de equipos.

El personal. Otro aspecto clave es el personal para desarrollar el proyecto.
Contar con personal competente y suficiente para cada area dentro de la empresa. En
casos de ampliacion, como ocurre en el presente trabajo final, se determinard la nueva
estructura organizativa que tendra la organizacion. Al definir la cantidad de mano de
obra necesaria se puede establecer las escalas de remuneracion para calcular los costos

operativos.

3.4 Estudio administrativo-legal

Su funcién consiste en definir la estructura organizativa y legal que mejor se
adapte a los requerimientos del proyecto. En la faz estructural se tienen en cuenta las

necesidades de personal, los procedimientos y sistemas contable-financieros, de
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informacion, planificacion y presupuesto; compras, cobranzas, créditos, que estan
relacionados con los costos de operacion. La inversion en la estructura fisica del

proyecto estd condicionada también por estos elementos.

La estructura también debe considerar las nuevas relaciones entre los puestos
de la organizacion, los ambitos de control y la delegacioén de tareas que surjan con el
proyecto. En este sentido, el tamafio de la inversion tendrd en cuenta factores
organizacionales como la tecnologia administrativa, la complejidad de las labores
administrativas, la dimension de la estructura administrativa y la participacion de

unidades externas al proyecto (Bocco y Vence, 2000).

En lo referido al estudio de la faz legal el proyecto desarrollado en este trabajo
no requiere explayarse demasiado en virtud de que las leyes que regulan la actividad
de la empresa no han experimentado cambios importantes. No obstante ello, no se
debe perder de vista el marco juridico del sitio donde se desarrolla el proyecto para no
violar disposiciones vigentes y verificar si las exigencias y restricciones legales
generan algun tipo de impacto al modificar la escala de produccion. Con esto se busca
evitar condicionamientos en la concrecion del proyecto por regulaciones normativas
que no fueron consideradas oportunamente. Por lo tanto, la atencioén en este aspecto
estd focalizada sobre aquellos aspectos legales que pueden influir en el analisis

economico del proyecto.
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3.5 Estudio ambiental

Si bien existen proyectos que generan impactos de distintos grados en el medio
ambiente segin la cantidad de materia prima empleada o de residuos de dificil
tratamiento generados en el proceso productivo, la importancia de este estudio radica
en identificar, cuantificar y valorar los principales factores que inciden sobre el medio
ambiente. Entre los aspectos relevantes figuran los riesgos, peligros e impactos
relacionados con el medio ambiente, el entorno comunitario, el personal de la

organizacion y los bienes fisicos donde se introduce el proyecto (Bocco y Vence,

2000).

El estudio ambiental fue realizado antes de poner en marcha la empresa
seleccionada en este trabajo garantizando su viabilidad ambiental, por lo que en
relacion al proyecto cabe analizar si al evaluar el nuevo ciclo completo de produccion
estimado se detectan diferencias significativas que determinen la necesidad de tomar
medidas ya sea para reducir impactos negativos como para aprovechar y favorecer los

impactos positivos.

Para el caso de que las implicancias ambientales fueran altas puede recurrirse a
una Evaluacion de Impacto Ambiental. Se trata de una herramienta formal que
permite predecir los efectos ambientales del proyecto de desarrollo y estimar su valor
monetario. Estos resultados son de suma utilidad para establecer si hay algtn tipo de

impacto sobre el flujo de fondos.

23



Los estudios detallados hasta aqui definen la viabilidad, para cada una de las
areas resefiadas, de desarrollar o postergar el proyecto. El mismo no sera
implementado si alguno de los estudios mencionados arroja una conclusion de
no-factibilidad, salvo que razones estratégicas, subjetivas o de otra indole indiquen
que el proyecto deba ser desarrollado aunque no resulte viable financiera o

econOmicamente.

3.6 Estudio Financiero

En esta etapa se organiza y sistematiza la informacidn significativa de tipo
monetaria surgida en los demas estudios para concluir si el proyecto resulta rentable o
no. Para ello se elabora una serie de cuadros analiticos y graficos que permiten evaluar
la rentabilidad del proyecto y, en consecuencia, adoptar las decisiones que reporten

mayores beneficios y menores riesgos (Bacca Urbina, 2005).

Para obtener variables cuantificadas que permitan definir la factibilidad o no
de implementar el proyecto resulta indispensable contar con herramientas y técnicas
financieras y contables. A partir de estimaciones de ventas, gastos operativos y
montos de inversion calculados en los estudios de viabilidad anteriores, se
confecciona el flujo de caja estimado. Este refleja la informacién relevante emitida

por el estudio comercial y el estudio técnico-organizacional.

Entre las herramientas financieras y modelos para la eleccion de las variables

de decision aplicables en esta etapa del anélisis del proyecto se emplean las siguientes:
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3.6.1 Flujo de Fondo

A partir de los analisis de pre-inversion, en el flujo de caja se van a reflejar la
totalidad de los ingresos y egresos, considerando cada uno de los factores que afectan
a sus componentes, de acuerdo a un horizonte temporal determinado que puede

corresponderse o no con el recupero de la inversion.

Los elementos esenciales de todo flujo de fondos son: la inversion total inicial,
los beneficios y costos de operacion y el valor de desecho de los activos incluidos.
Para el registro de cada uno de estos aspectos es necesario especificar su magnitud

fisica y monetaria y su localizacién temporal (Sapag Chain, 2007).

Dado que el flujo de caja se expresa en el tiempo, todos los egresos previos a
la puesta en marcha del proyecto estaran reflejados en el momento cero.
Adicionalmente, el flujo de caja incluye informacion adicional vinculada con las
consecuencias tributarias de la depreciacion, del valor residual, de amortizaciones del

activo nominal y de las utilidades y pérdidas.

3.6.2 Valor Actual Neto

El valor de un proyecto estd asociado a su capacidad potencial de generar
riquezas. El Valor Actual Neto es “la diferencia entre el valor de mercado de una
inversion y su costo” (Ross y Westerfield, 1991). Se obtiene calculando el valor actual
de todos los flujos futuros de fondos proyectados desde el primer periodo,
descontandoles a ellos la inversion inicial total del momento cero (Sapag Chain,

2007). Este indicador es considerado una medida de asignacion de recursos en el largo

25



plazo y permite medir el valor que se crea de la diferencia entre todos los ingresos y

egresos del proyecto expresados en moneda actual.

La regla de decision establece que el proyecto se acepta si la sumatoria de los
valores actuales de los flujos de fondo indica que el VAN es mayor que cero. De esta
forma, el flujo generado permitiria cubrir la inversion, la financiacion y el rendimiento

esperado proporcionando un rendimiento extra para el inversionista.

En cambio, si el VAN es menor que cero es un indicativo de que el proyecto
no logra recuperar el capital invertido; es decir, no se alcanzan a generar los flujos de
fondo necesarios para cubrir la inversion inicial, la financiacion y el retorno esperado
por el inversionista. Para el caso de que el VAN es igual a cero no se obtienen
pérdidas ni ganancias, pero tampoco se generan excedentes. Se generan los flujos
necesarios para cubrir el capital nominal invertido sumado al retorno esperado por el

inversor sin producirse rendimientos extra.

3.6.3 Tasa Interna de Retorno

La Tasa Interna de Retorno (TIR) es “el rendimiento requerido que da como
resultado un VPN o un VAN de cero cuando se usa como tasa de descuento” (Ross y
Westerfield, 1991). El proyecto se evalia de acuerdo a una tasa unica de rendimiento
por periodo, lo que permite que la totalidad de los beneficios actualizados sean

coincidentes a los desembolsados expresados en moneda actual (Sapag Chain, 2007).
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La TIR se distingue por tener una relacion negativa con el VAN dado que a
mayor tasa, menor es el VAN. Por lo tanto, la regla de decision a seguir con este

indicador es:

Tasa de descuento menor a la TIR: El proyecto se acepta porque arroja un VAN

positivo generando excedentes.

Tasa de descuentos igual a la TIR: En este escenario el VAN equivale a cero. Se

cubren las expectativas pero no se genera rendimiento extra.

Tasa de descuento mayor a la TIR: El proyecto se rechaza por tener un VAN negativo.
Su flujo de fondos no alcanza a cubrir la inversion inicial, los costos de financiacion y

el rendimiento requerido.

3.6.4 Periodo de Recupero

El Periodo de Recupero de la inversion (PR) es el horizonte temporal “que se
requiere para que una inversion genere flujos de efectivo suficientes para recuperar su
costo inicial” (Ross y Westerfield, 1991), y necesariamente debe compararse con el
periodo de tiempo fijado previamente como objetivo; es decir, se mide el riesgo del
proyecto. Esto permite determinar si resulta conveniente o no la implementacion del
proyecto. Este indicador se puede calcular considerando el valor del dinero en el

tiempo -genérico- o sin considerarlo -estatico-.

En el caso del periodo de recupero genérico, se propone establecer el tiempo

necesario para recuperar la inversion pero ademas identificar la rentabilidad requerida
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por el inversor sobre la inversion inicial. Este método presenta la particularidad de que

deja de lado los flujos que podrian generarse luego del plazo limite fijado.

Entre sus caracteristicas destacadas es sencillo de comunicar y permite contar
con una visién global y temporal para disefar el flujo de fondos, de acuerdo a las

proyecciones y requerimientos.

3.6.5 Costos de un proyecto

Los costos pueden conceptualizarse como erogaciones efectuadas con el
objetivo de lograr un ingreso en el futuro. Por tanto, se trata de sacrificar un recurso
para alcanzar un objetivo determinado. Se distinguen de los gastos porque éstos
ultimos son erogaciones devengadas en un periodo de tiempo concluido y no permiten
obtener un resultado futuro (Sapag Chain, 2008). Los costos pueden clasificarse segin

su objeto, asignacion, variabilidad y comportamiento.

-Segun su objeto:

e (Costos de fabricacion. En directos e indirectos.

o (ostos de operacion. Se segmentan en costos de venta, generales y de
administracion.

e (ostos financieros.

e Otros costos. Son erogaciones que por su particularidad no se los
incluye en las categorias anteriores.

o (ostos no desembolsables. Son las erogaciones contables que no

constituyen movimientos de caja pero que permiten reducir la utilidad
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contable sobre la cual se debe pagar el impuesto correspondiente. Estan
constituidos por la depreciacion de los activos fijos, la amortizacion de

los activos intangibles y el valor contable de los activos que se venden.

-Seglin su asignacion:

e Directos. Se pueden determinar con precision ya que se detraen del
producto o el servicio.

e [ndirectos. No se establecen con facilidad. A raiz de que no se
relacionan de manera directa con el bien o servicio, se requiere un

prorrateo para su determinacion.

-Segtn el grado de variabilidad:

e Fijos. Sus importes permanecen constantes independientemente del
nivel de actividad.
e JVariables. Su valor varia en forma proporcional, segun el nivel de

produccion del proyecto.

-Seglin su comportamiento:

Costo Variable Unitario. Es el costo que esta comprendido en la unidad de
cada materia prima o materiales utilizados para fabricar una unidad de producto

terminado.

Costo Variable Total. Es el resultado de multiplicar el costo variable unitario

por la cantidad de bienes producidos en un periodo determinado.
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Es importante destacar que para el analisis de los costos variables se parte de
los valores unitarios para llegar a los valores totales. El proceso es inverso respecto a
los costos fijos; es decir, se parte de los costos fijos totales para llegar a los costos

fijos unitarios.

Costo Fijo Total. Es la sumatoria de todos los costos fijos de la empresa.

Costo Fijo Unitario. Es el costo fijo total dividido por la cantidad de bienes

producidos o servicios brindados.

Costo Total. Es la suma del costo fijo y el costo variable.

Resulta necesario sefialar que otros costos relevantes para la toma de
decisiones son los costos incrementales o diferenciales. Estos indican un incremento o
disminucién de los costos en comparacion con la situacion base y determinan un

aumento o retraccion del resultado economico del proyecto (Sapag Chain, 2008).

3.6.6 Indice de Rentabilidad o Razén de Costo-Beneficio

Segiin Ross y Westerfield (2000, p.135) este indicador se define como “el
valor presente de los flujos de efectivo dividido por la inversion inicial”. En
consecuencia, su medida es el rendimiento por cada peso invertido. Por lo tanto, si el
valor del proyecto es mayor a uno, se lo aceptara; mientras que si el valor resultante es

inferior a uno, el mismo sera rechazado.
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La férmula para su calculo es la siguiente:

IR= _ VPFF .
1o

Si se descompone la formula en sus componentes se advierte que el VAN que
arroja el proyecto es el VPFF, en tanto que /o es la inversion inicial realizada. La
utilizacion aislada de esta herramienta no aporta resultados concluyentes. De alli que
se aconseja considerarla tomando también en cuenta otros elementos como la
estructura de la empresa, la competencia y el contexto en el que se desarrollan las
actividades a los fines de obtener distintas valoraciones que permitan determinar la

posicion que ocupa la empresa.

3.6.7 Efectos de la inflacion en tasas de financiacion y de descuento

Cuando se requiere tomar financiacion para destinar al proyecto un aspecto
destacado a tener en cuenta es la realizacion de una evaluacion de la inflacion sobre
las tasas a futuro. De acuerdo al modelo desarrollado por Fisher (Ross y Westerfield,
2000) los valores deben ajustarse tomando en consideracion que la tasa real aparece

expresada del siguiente modo:

R=(1+r)x(1+h)-1

En dicha férmula r es la tasa real -de descuento o de financiacion-, & es la tasa

de inflacidn, mientras que R es la tasa real resultante del modelo.
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3.6.8 Analisis de escenarios

Si bien los indicadores hasta aqui desarrollados representan herramientas de
indudable interés para la evaluacion de un proyecto, toda planificacion y proyeccion
debe enfrentar el hecho de que mas alld de los modelos existe una realidad que tiende
a modificarse de manera permanente. Ante ello, el andlisis de escenarios permite
anticiparse a los cambios a partir de considerar la incidencia de diferentes factores

externos e internos.

El analisis de escenarios se obtiene tras determinar el Valor Presente Neto

3

(VPN) a partir de estimaciones sobre “;qué sucederia si...?” (Ross y Westerfield,
2000) se modifica tal o cual variable. La utilidad del anélisis de escenarios no se limita
exclusivamente al caso del VAN, resultando también de interés para los periodos de

recupero y los indices derivados de sus célculos, todo lo cual incide en los flujos de

fondos.

Los diferentes escenarios que pueden presentarse se clasifican en:

Pesimista: Es el escenario mas adverso para el proyecto y supone el peor

contexto posible.

Normal: Es el escenario donde se presentan los supuestos de mayor

probabilidad de ocurrencia.
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Optimista: Es el escenario que presenta el contexto mas favorable posible al
proyecto y donde se obtienen los mejores resultados. Representa la contracara del

escenario pesimista.

Mas alla de estas precisiones es importante destacar que la ejecucion del
analisis de escenarios sirve para estimar riesgos para el caso de que las distintas
proyecciones se concreten en la realidad. Por lo tanto, tal como indica Sapag Chain
(2011), la aceptacion o el rechazo de un proyecto no se definen a través de un andlisis

de escenarios.

3.6.9 Tasa de descuento

En la evaluacion de un proyecto de inversion la tasa de descuento tiene una
importante incidencia en virtud de que se utiliza para reflejar la actualizacion del flujo
de fondos. Es decir, constituye una herramienta que permite considerar el valor del

dinero en el tiempo (Bocco y Vence, 2000).

De esta forma, la tasa de descuento indica la rentabilidad exigida a la
inversion. Es por ello que para hacer viable el proyecto la estimacion de dicha tasa a
lo largo del tiempo debe compensar el riesgo vinculado al proyecto y los niveles

inflacionarios del pais.

3.6.10 Inflacion

La inflacion puede definirse como el incremento sostenido y generalizado de
los precios de la economia durante un periodo de tiempo determinado (Spidalieri,

2010). Sus valores se obtienen a partir de mediciones realizadas por institutos de
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estadisticas -como el INDEC- y consultoras privadas respecto a la evolucion de los

precios.

La tasa de inflacion refleja la variacion porcentual del indice general de precios

para un determinado periodo de tiempo. Se calcula del siguiente modo:
[V IPC actual -1] * 100= %
IPC anterior

En cambio, si se desea obtener el promedio ponderado de tasas de inflacion

entre varios periodos, se debe proceder asi:

Tasa de crecimiento 1 + Tasa de crecimiento 2 + Tasa de crecimiento 3

Cantidad de valores sumados

3.6.11 Fuentes de financiacion

Los recursos que se vuelcan al proyecto puede originarse en préstamos de
terceros o recursos propios. De acuerdo al tipo de flujo de fondos el inversionista
seleccionara la tasa relevante a utilizar (Bacca Urbina, 2005). Las tasas pueden

caracterizarse del siguiente modo:

a. Costo de la deuda. Ya sea a través de bonos o préstamos, el monto del
endeudamiento sumado a las cargas adicionales debera ser reembolsado en
alguna fecha futura previamente definida. El costo de la deuda es la diferencia

entre el monto del endeudamiento y lo que finalmente se abonara. La tasa de
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descuento no depende del riesgo de la empresa sino que apunta al riesgo del
proyecto.

b. Costo de capital propio o patrimonial. En este caso los recursos suelen
provenir de nuevos aportes de capital por parte de los socios o mediante la
retencion de utilidades para inversiones generadas por la propia empresa. En el
primer supuesto, los recursos solo se asignan al proyecto si la rentabilidad
esperada compensa los resultados que pudieren obtenerse destinando ese
capital a otras alternativas de riesgo similar. Si el inversionista cuenta con
distintas opciones de inversion, se toma como indicador determinante -costo
de oportunidad de la inversion- a la mejor rentabilidad esperada luego de ser
ajustada por riesgo. Se puede calcular mediante la utilizacion de la tasa de los
documentos de inversion colocados en los mercados de capitales por los
gobiernos -denominada tasa libre de riesgo (Rf)- sumado al riesgo que asume
el inversionista -reflejada en una primera por riesgo (Rp)-. Para el célculo de la
mayor rentabilidad exigida se debe establecer la media historica entre la
rentabilidad del mercado (Rm) y la tasa de riesgo (Rf).

c. Costo ponderado de capital. Cuando un proyecto recibe financiamiento
multiple, luego de establecer la rentabilidad del capital propio y los costos del
endeudamiento, se debe calcular una tasa de descuento ponderada que tenga en

cuenta ambos factores en una adecuada proporcion.

Respecto a las fuentes internas de financiacion para el proyecto, puede

distinguirse entre la emision de acciones y las utilidades retenidas en cada etapa, luego
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de impuestos. En cuanto a las fuentes externas de financiacion, las alternativas
disponibles son: préstamos bancarios de plazo variable, crédito de proveedores,

leasing y arriendos financieros.

3.6.12 Matriz FODA

El término FODA esta formado por las siglas Fortalezas, Oportunidades,
Debilidades y Amenazas y se refiere a una herramienta que permite un analisis
estratégico en distintos niveles: por una parte, en aspectos internos y externos de la
empresa; por el otro, en factores internos y externos al negocio. En particular, se
orienta a la evaluacion de la competitividad de la empresa y ofrece informacion
relevante sobre los cursos de accidn a seguir, cuales acciones prevenir y cuales evitar

(Koontz y Weihrich, 1999).

Para su elaboracion se realiza un esquema grafico de doble entrada donde se
presentan los factores que inciden desde el ambiente externo -en los cuales la
organizacion tiene baja o nula influencia- y aquellos que lo hacen en el ambiente
interno, sobre los que la empresa puede efectuar modificaciones a partir de la
planificacion de actividades. Esta clasificaciéon responde especificamente a las

posibilidades de control que la empresa pueda ejercer sobre uno u otro factor.

Cada factor debe ser identificado y ubicado en el grafico tomando en cuenta la

siguiente caracterizacion de los elementos que componen el FODA:
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Fortalezas: Se refiere a las capacidades y habilidades con que cuenta la
empresa para alcanzar una mejor posicion que sus competidores. En este punto, se

tiene en cuenta los recursos que la organizacion debe conservar y reforzar.

Oportunidades: Se refiere a las posibilidades de obtener beneficios a partir del
aprovechamiento de factores contextuales que pueden contribuir al logro de ventajas

competitivas.

Debilidades: Se refieren a los recursos y habilidades atribuibles a la
competencia y que estan ausentes en la empresa. Su determinacioén permite planificar
acciones para contrarrestar o minimizar sus efectos indeseados. Es la contracara de las

fortalezas.

Amenazas: Se refiere a aquellas variables del entorno que pueden entorpecer o
poner en riesgo el desarrollo presente y futuro de la empresa. La reduccion o

anulacion de sus impactos es clave para el bienestar de la empresa.

A partir de evaluar cada una de estas variables se puede obtener una
perspectiva general del posicionamiento de la empresa dentro del mercado. Los datos
obtenidos permitiran también planificar y emprender el proyecto deseado de acuerdo a
los recursos disponibles y los factores que pueden apuntalar o dificultar su puesta en
marcha. Sintéticamente, la planificacion de la matriz FODA se basa en la evaluacion
cruzada de los factores en juego, en la bisqueda de alcanzar los siguientes objetivos:
incrementar fortalezas, aprovechar oportunidades, disminuir debilidades y

contrarrestar amenazas.
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Disefio metodologico

La finalidad de este apartado consiste en describir de manera organizada y
precisa los métodos, técnicas, herramientas y actividades utilizadas para la
recopilacion, organizacion y sistematizacion de la informacion necesaria para efectuar
los andlisis referidos al proyecto en estudio. Se trata de una investigacion de tipo
descriptiva que a partir de técnicas definidas permite obtener material relevante para
realizar el diagnostico y evaluar la viabilidad del proyecto (Scribano, 2002). A
continuacion se describen las herramientas cualitativas y cuantitativas de recoleccion

de informacion utilizadas en el presente trabajo:

4.1 Entrevistas

Se aplica la técnica de entrevista a personas clave de la organizacion, entre las
que cabe destacar a Renato Lorenzati -Presidente y Director de la empresa-, Dardo
Lorenzati -Director de la empresa-, Elvio Lorenzati -Director de la empresa- y
Claudio Monti -Responsable Comercial-, con el fin de conocer cuales son los
objetivos a lograr con la ampliacion del area de blancheado de mani. Las entrevistas
permitiran recabar informacion acerca del funcionamiento de la empresa y la manera

de desarrollar el negocio.

Ademas, se buscard tomar contacto con aquellas personas que tienen un
conocimiento profundo del funcionamiento de la empresa para contar con datos utiles

a los fines de abordar la situacion real y el contexto en el que se desenvuelve la
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empresa, los puntos criticos del 4rea de produccion y su estrategia comercial. Para
ello, se entrevistara también a Maria Renata Lorenzati -Comercial de la empresa-,
Franco Ruffino -Encargado de Ingenieria de la empresa- y Maria (...) -Encargada de

Produccion de la empresa-.

Las entrevistas permitiran obtener informacion tanto del ambiente interno
como del ambiente externo de la empresa. Este abordaje se realiza a partir de
entrevistas semiestructuradas. Si bien la guia de preguntas elaborada se orienta a la
recopilacion de informacion especifica, se brinda la posibilidad de contar con cierta
flexibilidad para la obtencion de datos, a través de repreguntas que permitiran ampliar
la informacion proporcionada por el entrevistado. De esta forma, se promueve que los
entrevistados focalicen su atencion sobre el punto de interés de este trabajo sin perder
espontaneidad en sus respuestas y provean material significativo para el diagnostico y

posterior analisis.

4.2 Relevamiento documental

A partir de fuentes secundarias procedentes de la consulta de obras de
divulgacion, periodicos, revistas especializadas, suplementos especiales dedicados a la
tematica, informes del sector, documentos elaborados por organismos publicos y
privados, diarios y portales digitales de informacion confiable orientados al segmento

manisero, se realiza un proceso de busqueda, seleccion y recopilacion de informacion
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para profundizar los conocimientos en el tema. Se apuntara también a delimitar cudles

son las principales variables del entorno que afectan al proyecto en cuestion.

4.3 Analisis bibliografico

Otra instancia significativa de este proceso consiste en la revision de autores
que proporcionan guias de acciéon para la elaboracion del marco tedrico. En tal
sentido, las obras de Sapag Chain Proyectos de Inversion: Formulacion y Evaluacion
(2007) y Preparacion y Evaluacion de Proyectos (2008) resultan de interés para
estructurar 'y enriquecer el proyecto. A su vez, estos desarrollos fueron
complementados con aportes provenientes de otros autores que abordan aspectos
fundamentales del proyecto de inversion, como Porter (Ventaja Competitiva, 1998),
Ross y Westerfield (Fundamento de finanzas corporativas, 2000) y Spidalieri

(Planificacion y Control de Gestion, 2010), entre otros.

4.4 Estudio de viabilidades

-Estudio Comercial:

Se desarrolla un examen de los distintos tipos de mercado —mercado
proveedor, mercado distribuidor, mercado competidor y mercado consumidor- para
obtener informacion que permita adoptar decisiones en aspectos clave del proyecto.

Ademas, para determinar si resulta viable la comercializacion de la produccion se
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buscara identificar la demanda de mani blancheado en base a la situacion del mercado

y de acuerdo a las proyecciones a futuro.

En el mercado de competidores y distribuidores: con la informacion obtenida
de las entrevistas y de las fuentes secundarias se analizaran las caracteristicas comunes
y diferenciales del producto. Respecto al precio de venta, se estudian las estrategias de

comercializacion, los canales utilizados, transportes y principales destinos.

En el mercado de consumidores: ademas del relevamiento mencionado con
anterioridad, se analizaran quienes comprar el mani blancheado, considerando datos

historicos y actuales.

-Estudio técnico-organizativo:

Se realizard este estudio para determinar la estructura Optima de la empresa,
tanto en lo que refiere a las dimensiones del area de blancheado como a las
reconfiguraciones de su estructura organizacional. Asi, se puede cuantificar de manera

aproximada el monto de la inversion necesaria para la implementacion del proyecto.

Al considerar las necesidades y requerimientos técnicos, se establecera el
proceso de produccion al que se debe adecuar el proyecto. Ademas, se detallan las
instalaciones existentes en la empresa y las necesarias para la ampliacion del area del
blancheado. Se confeccionaran los balances de equipos, insumos y de personal. Se
efectia un registro de los activos fisicos indispensables para garantizar el

funcionamiento administrativo, operativo y comercial de la empresa.
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-Estudio administrativo-legal-ambiental:

Estos tres aspectos se agrupan en un analisis integrado dado su estrecha
relacion, considerando que se trata de una empresa en marcha. En tal sentido, la
recoleccion de informacion procedera de las entrevistas realizadas a los miembros de
la empresa y de fuentes secundarias para determinar que no existen condicionamientos
administrativos, juridicos y/o ambientales que dificulten o impidan la concrecion del

proyecto al modificar la escala de produccion del mani blancheado.

-Estudio econdmico-financiero:

Este estudio se basa en el calculo de indicadores econdmicos y financieros que
permiten evaluar la viabilidad y rentabilidad del proyecto. Para ello, los resultados de
la sistematizacion de la informacion surgida en los estudios anteriores se plasman en
un flujo de fondos. Entre los indicadores de mayor importancia para el analisis de este

proyecto se pueden mencionar:

Flujo de Fondos o Flujo de Caja

Valor Actual Neto (VAN)

Tasa Interna de Retorno (TIR)

Periodo de Recupero (PR)

Analisis de Costos

Indices de Rentabilidad

42



Inflacién en tasas de financiamiento y de descuento

Analisis de escenarios

Tasa de descuento

Inflacion

Fuentes de financiacion

Matriz FODA

La elaboracion de estos indicadores financieros tiene por finalidad brindar
pardmetros de decision que permitan determinar la viabilidad del proyecto de

inversion.
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Diagnostico

5.1 Historia y actividad de la empresa

La empresa Lorenzati, Ruetsch y cia. se dedica a la seleccion y clasificacion de
mani tipo confiteria y mani blancheado, ademas del acondicionamiento de cereales y
oleaginosas. Cuenta con una estructura tecnologica de ultima generacion que le ha
permitido adaptarse a los mas estrictos requerimientos de seguridad alimentaria y esta
organizada en seis areas: Comercial, Entrega, Administracion, Desarrollo, Produccion

y Recursos Humanos.

La compafiia comercializa aproximadamente el 15 por ciento de la produccion
total de mani confiteria y mani blancheado de Argentina, y tiene una capacidad de
acopio de mani en caja de mas de 90.000 MT. Los procesos desarrollados en la
empresa incluyen: recepcion del mani en caja, monitoreo de laboratorio, prelimpieza,
secado, almacenamiento, descascarado, calibrado, seleccion electronica por color y

formas, seleccion manual, embolsado, almacenamiento, blancheado y despacho.

Las actividades comprenden también la explotaciéon agropecuaria,
reproduccion de semillas fiscalizadas, siembra en campos propios y asociaciéon con
productores independientes que aseguran un autoabastecimiento del 75 por ciento de
la materia prima ingresada a la Planta. Gracias a la labor desarrollada por las otras

empresas que componen el Grupo Lorenzati, se abarca toda la cadena productiva hasta
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obtener el mani blancheado y el mani apto para seleccion; desde la siembra, pasando

por la recoleccion y su manufactura, hasta la comercializacion.

La organizacion surge en el afio 1967 en la localidad cordobesa de Ticino, de
la mano de Juan Lorenzati junto a su amigo y cufiado, Abel Ruetsch. El suefio de estos
dos hombres laboriosos permitio sentar las bases del desarrollo de la empresa a partir
de conjugar los conocimientos en administracion y solidaridad aportados por el sefior
Lorenzati -inspirado en su gestion al frente de la administracion de la cooperativa

local- y la capacidad del sefior Ruetsch en materia de clasificacion de granos.

En aquellos primeros afios, los fondos de la casa familiar fueron utilizados para
levantar el primer silo donde se acopiaba, fundamentalmente, la cosecha de trigo y
sorgo de la region; mientras que la administracion funcionaba en el interior de la
vivienda. A partir de la incorporacion de Hugo Greppi y Norberto Acastello y la

compra de un camion, la primera sociedad no tardaria en conformarse.

Hacia 1974, la empresa adquiere los primeros terrenos en un area que forma
parte de su actual emplazamiento industrial. Se montan nuevos silos para dar
respuesta a una demanda en constante aumento pero, poco tiempo después, resultan
insuficientes. La empresa comienza a acaparar grandes volimenes de la produccion
regional, lo que obliga a una ampliacion de su infraestructura y la incorporacion de

otros predios.

Un afio clave en la historia de la compaiia es 1975, fecha en la que se realiza

por primera vez el procesamiento de mani. Esta decision marca un punto de inflexion
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dado que se apuesta a potenciar la produccion de mani en sintonia con la expansion

comercial en la demanda de dicha materia prima registrada a nivel mundial.

Tras la muerte del sefior Lorenzati fueron sus hijos quienes tomaron a cargo el
negocio y consiguieron inyectar a la empresa un renovado dinamismo. En tal sentido,
la evolucion de la organizaciéon en la década de 1980 estuvo marcada por la puesta en
funcionamiento de una sucursal en Arroyo Cabral dedicada al acopio y

acondicionamiento de cereales y oleaginosas.

El surgimiento de nuevas empresas bajo un concepto de integracion vertical
fue una de las grandes transformaciones ocurrida en los afios 1990. Ademas del
insumo original, el mercado comienza a requerir productos con mayor valor agregado,
lo que implic6 una serie de importantes cambios en la organizacion respaldados por la

incorporacion de tecnologia de punta.

En los albores del siglo veintiuno, la empresa Lorenzati, Ruetsch y cia. se ha
orientado tanto a la profundizacién de los procesos de calidad productiva integral

como al desarrollo de nuevos modelos de negocios basado en su solida experiencia.

Si bien este trabajo se basa en la empresa Lorenzati, Ruetsch y cia. porque se
trata de la unidad de negocios que se dedica a la produccion de mani blancheado, se
describiran brevemente las otras empresas que conforman el grupo econdmico

Lorenzati para contextualizar el ambiente en el que se desarrolla la organizacion.
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5.2 Desarrollo del grupo econémico

El Grupo Lorenzati es una de las empresas mas importantes de la industria del
mani en Argentina. Con casi cincuenta afos de trayectoria y presencia en los
mercados mas exigentes del mundo, destina mas de 30 mil hectareas al afio para la

siembra de mani.

A partir de una integracion vertical que comprende todas las actividades
relacionadas al mani, Grupo Lorenzati se compone de seis unidades de negocio que
realizan desde la siembra en campos propios hasta la elaboracién de productos de
valor agregado: Reyunos S.A, Lorenzati Ruetsch y Cia S.A, JL S.A, Nutrln S.A, NAT

S.A,y Loren Trade S.A..

Cada una de las empresas que conforman el Grupo Lorenzati tiene objetivos
definidos para trabajar de manera asociada y asi desarrollar todo el ciclo productivo
del mani: desde la explotacion agropecuaria hasta su comercializacién y exportacion.
Si bien el punto de partida estuvo marcado por la seleccion y venta de mani, se fueron
incorporando distintos procesos productivos para brindar mayor valor agregado a las
mercaderias. La transformacion del insumo original ha dado lugar a una multiplicidad
de opciones que se presentan en packaging diferenciadas que se adectian a las
necesidades especificas de los clientes: mani seleccionado, crudo, partido, cubeteado,
tostado, frito, blancheado, desgrasado, salado, dulce, pasta, manteca, aceite, extracto,

gotitas y harina.
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Con el correr de los afios, la infraestructura empresaria se ha multiplicado
exponencialmente desde aquel emprendimiento desarrollado en una vivienda familiar
hasta alcanzar un parque industrial de 60 mil metros cuadrados cubiertos que nuclea a
la estructura administrativa y las plantas fabriles del grupo. Este fuerte impulso tiene
su correlato en la capacitacion del personal que se desempena en las compaiiias. En
este ultimo aspecto, el foco estd colocado en la actualizacion permanente sobre los

avances y tendencias mas recientes de la industria alimenticia.

La localidad cordobesa de Ticino donde estan radicadas algunas de las firmas
que componen el Grupo Lorenzati -Lorenzati, Ruetsch y Cia, S.A., Nutrin S.A., JL
S.A. y NAT (Nueva Aceitera Ticino S.A.)- se encuentra a unos 200 kilometros al sur
de la capital provincial. Tiene una poblacién estimada en dos mil habitantes y un
desarrollo local significativo. Se puede acceder al ejido municipal a través de la ruta
provincial 6, arteria terrestre que permite contar con conexiones directas hacia

distintos polos productivos de Argentina.

A su vez, la empresa Lorenzati, Ruetsch y Cia, S.A.cuenta con una sucursal en
la localidad de Arroyo Cabral, mientras que la firma Loren Trade S.A. tiene su sede en
la ciudad autonoma de Buenos Aires. Este anclaje territorial permite entender que el
grupo Lorenzati se caracteriza por las profundas raices que lo vinculan con las
localidades cordobesas de Ticino y Arroyo Cabral y ello se proyecta en cuestiones
como la contratacion de personal de la zona. A diferencia de otros granos, la

produccion de mani demanda el trabajo de muchas personas. Es por ello que las
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empresas que componen el grupo Lorenzati emplean a unas 650 personas, en su

mayoria, de la region.

A este importante capital humano debe agregarse la mano de obra indirecta
que forma este gran circuito productivo, especificamente vinculada al trafico y
comercializacion de los productos. Todo lo cual permite mejorar la calidad de vida de

los pobladores de la zona y potenciar el desarrollo regional.

De las demas empresas que conforman el Grupo Lorenzati es posible indicar:

-Reyunos S.A.: esta dedicada a la seleccion de tierras, siembra y cosecha para
la obtencion de materia prima destinada al Grupo Lorenzati. Se trata de un
establecimiento agropecuario donde se aplican Buenas Précticas Agricolas. En el
marco de un sistema de produccidon sustentable, se realizan rotaciones y manejos de
cultivo disenados para cuidar el medioambiente, suelos e historial de los lotes de cada

zona.

-J.L. S.A.: con el objetivo de brindar valor agregado al mani confiteria se cred
en 1998 JL Productos Alimenticios S.A. Esta empresa provee mani tostado, mani frito
salado, mani granulado, crocante de mani, harina de mani, pasta y manteca de mani, y
semillas de girasol peladas azucaradas. La produccion anual alcanza las 20.000 MT y
se destina al mercado nacional y a satisfacer la demanda internacional en paises como

Estados Unidos, Francia, Corea y paises limitrofes de Argentina.

-Nutrln S.A. (Nutritional Ingredients): desarrolla ingredientes a base de mani

que permiten su incorporacion -o el sabor de mani- a una gama cada vez mas amplia

49



de diversas aplicaciones en la industria alimenticia. La empresa produce harinas de
mani de diferente contenido graso, aceite de mani Tostado, extracto de mani y pasta
de mani. Los productos de Nutrln gozan de amplio reconocimiento en mercados de

Asia, Oceania y América.

-Nat S.A (Nueva Aceitera Ticino): produce desde 2005 aceite crudo de mani,
aceite de soja y expeller de mani y de soja. La produccion anual ronda las 15.000
toneladas de aceite y se comercializa principalmente en Europa, Estados Unidos y

China.

-Loren Trade S.A.: es la unidad de negocios dedicada a la comercializacion de
los productos del Grupo Lorenzati en distintas partes del mundo. Centraliza las

actividades relacionadas con la exportacion, logistica y documentacion del grupo.

En la actualidad, el Grupo econdémico Lorenzati llega a mas de 40 paises a
través de las empresas que lo componen. La organizacidn tiene presencia en cinco
continentes y goza de un reconocimiento internacional que lo ubica entre los grupos
empresarios mas destacados de Argentina. En su conjunto, la planta procesa mas de

100 mil toneladas de mani por afio.

5.3 Descripcion del proceso productivo

La empresa recibe la materia prima, el mani, principalmente de otra firma del
Grupo Lorenzati, el establecimiento agropecuario Reyunos S.A.. De acuerdo a si el

producto se transformara en mani Confiteria o mani Blancheado, el proceso que sigue
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la materia prima puede contar con una etapa adicional, tal como se detalla a
continuacion.

Para la produccion de mani Confiteria y Blancheado se procede del siguiente
modo en la planta de la empresa:

Recepcion: se recibe el mani cosechado procedente de los campos. En esta
etapa inicial las cargas se transportan en camiones. Al arribar a la planta se realiza el
pesaje en balanzas especiales, y se extraen muestras de la materia prima que seran
enviadas al laboratorio. Ademas de ser utilizados con fines comerciales, el resultado
de los analisis permite establecer la calidad del producto. Estos datos resultan
esenciales para realizar la clasificacion del mani apto para producir y para separarlo
del ‘mani industria’, que se caracteriza por tener una menor calidad y un porcentaje
significativo de mani partido.

Acondicionamiento: en esta etapa el producto es acondicionado antes de
ingresar al proceso productivo propiamente dicho. Este proceso cuenta con numerosos
pasadas de prelimpieza que permiten extraer tierra, palos, cuerpos extrafios y otros
desechos que pueden haberse filtrado junto con la cosecha. Luego, el producto pasa
por una etapa de secado con el fin de disminuir su humedad hasta niveles optimos
para lograr un almacenamiento que resguarde la vida util y calidad de la materia
prima.

Prelimpieza y Descascarado: cuando el producto ingresa en la cadena
productiva se extraen los granos de la vaina (descascarado) y se realizan distintos
procesos de seleccion. Durante la totalidad de esta etapa existen sensores de metales

que se encargan de eliminar cualquier cuerpo extrafio remanente.
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Seleccion y Clasificacion: el producto recorre numerosas celdas y circula por
diferentes maquinarias. La seleccion del mani se realiza a través de maquinarias
electronicas de acuerdo a diferentes criterios. De este modo, se clasifican los granos
seguin su calidad, color y su calibre, al tiempo que se eliminan los no aptos para el
producto final, el mani tipo industria y el mani partido.

Envasado: la produccion seleccionada y clasificada se envasa en bolsas de 25 y
50 kilogramos de polietileno, o de yute y bigbads de 1025 kilogramos. El
almacenamiento se realiza en almacenes estandar, almacenes estandar con rags, y
almacenes con rags y sistema de frio que permite extender la vida util del producto.

La producciéon del mani Confiteria concluye en el paso anterior mientras que
para elaborar el mani blancheado se deben efectuar una serie de pasos adicionales.

Seleccion para blancheado. Para ingresar al sistema de blancheado el mani
debe ser previamente seleccionado de acuerdo a su calibre y el resultado del anélisis
de laboratorio -que se actualiza cada 15 dias cuando la mercaderia esta en stock-.

Tratamiento Térmico. El mani ingresa en un horno para su exposicion a
diferentes temperaturas. El producto se expande y contrae, lo que permite aflojar su
piel.

Blancheado. El mani ingresa a la etapa de blancheado propiamente dicho. A
través de cuchillas especializadas el producto es descascarado evitando su ruptura.

Seleccion electronica. El producto ingresa en un proceso de seleccion
electronica para determinar cudles estan aptos, cuales requieren ser reprocesados y

cudles seran enviados a industria por rotura del grano.
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Envasado y almacenamiento. La produccion se envasa y almacena hasta el

momento del envio a los clientes.

5.4 Principales proveedores

El principal proveedor de la empresa Lorenzati, Ruetsch y cia. es otra
compaiiia del Grupo Lorenzati que ocupa el primer eslabon en la cadena de
produccion del mani: Reyunos S.A.. Las caracteristicas de este establecimiento
agropecuario y su estrecha relacion con las demés empresas del mismo grupo lo

convierten en un proveedor de privilegio.

De todos modos, existen alternativas ante la posibilidad de cosechas de bajo
rendimiento o frente a la necesidad de contar con una mayor cantidad de materia
prima. Frente a estos hipotéticos escenarios adversos que podrian poner en riesgo
contratos de ventas, Lorenzati, Ruetsch y cia. puede acudir a productores de la zona

-con quienes cultiva una estrecha relacion- para la provision de mani.

5.5 Principales destinos de comercializacion

En el marco de la estrategia comercial del Grupo Lorenzati, la empresa coloca
el 70 por ciento de sus exportaciones maniseras en la Union Europea. Los principales

destinos en este bloque econdémico son Holanda, Alemania, Inglaterra, Espaiia,
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Grecia, Italia y Francia, aunque se han realizado embarques también a Bélgica,

Dinamarca, Hungria, Luxemburgo, Polonia y Suecia.

El resto de las exportaciones se segmenta entre Estados Unidos, Canada,
Meéxico y otros paises de sudamérica como Brasil, Chile, Colombia, Pert, Trinidad y
Tobago, Uruguay y Venezuela. A su vez, nuevos mercados se encuentran en auge en
el norte de Africa, Europa del este y Australia, cuya exploracién en los proximos afios

se presenta como sumamente favorable para el sector manisero.

5.6 Contexto en el que se desenvuelve la empresa

En el sector manisero existen competidores de peso ubicados en Estados
Unidos, como las firmas Olam, Golden Penaut, Bridson y American Blanching;
mientras que en el mercado local se destacan Prodeman, AGD y Gastaldi. En este
concierto de empresas, Lorenzati, Ruetsch y cia. se encuentra entre las principales
exportadoras de mani de Argentina, tal como se desprende de la informacion

recolectada en este apartado y que se detalla a continuacion.

Para graficar la situacion de la empresa, se incluye una serie de cuadros que
permiten observar los datos proporcionados por un sistema de comercio internacional
utilizado por la empresa denominado ‘Tableros’. Se trata de un servicio de pago que
indica todas las exportaciones realizadas por exportadores argentinos hacia el mundo

seguin su posicion arancelaria.
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En los siguientes cuadros se expresan las posiciones de mani en general y de
mani blancheado para las tres Ultimas campafas considerando los quince principales
exportadores de Argentina y los principales destinos internacionales de los productos,
ademas de desagregar los mercados internacionales mas relevantes hacia donde

exporta Lorenzati, Ruetsch y cia..

Las posiciones utilizadas son las siguientes:

Tabla N°1: Posiciones

Producto Posicion

Mani Confiteria |1202.42.00.190Z

2008.11.00.100
Mani Blancheado X

Fuente: Elaboracion propia (2016)

Tabla N°2: Mercado Argentino de Mani. Exportaciones 2013

0 . d do Ara o de M
3 g de portadore Arge 0s de a A dad Ra g de De 0 a dad Ra g de De 0s de Lore a De 0 dad

1|AGD 119.622.759,36| Holanda | 157.746.261,16| LORENZATI RUETSCH Holanda 5.622.094,00
2|PRO DE MAN 41.824.080,00| Rusia 29.056.343,55| LORENZAT| RUETSCH China 5.498.000,00
3|OLEGA 41.765.555,00| Reino Unido 15.099.568,28 | LORENZATI RUETSCH Italia 5.391.970,00
4| LORENZATI RUETSCH 34.178.316,35| China 14,826.908,40 | LORENZATI RUETSCH Australia 3.937.740,00
5|GOLDEN PEANUT 32.182.321,50 | Francia 14.398.055,94 |LORENZATI RUETSGH Chile 2.250.640,00
6| ARG DE GRAAF 30.280.315,00| Polonia 13.685.358,80 | LORENZATI RUETSCH Reino Unido 1.641.960,00
7|COTAGRO 25.689.760,08|U.S A. 11.644.820,94| LORENZATI RUETSCH Japon 1.546.887,00
8|0LAM 25.071.640,00| Argelia 10.038.755,35 | LORENZATI RUETSGH USA. 1.447.220,00
9| MANISEL 24.441.160,00| Italia 9.488.657,40 | LORENZATI RUETSCH Rusia 1.018.910,00
10|PDM 12.625.840,00 | Alemania Rep.Fed. 8.346.156,08 | LORENZATI RUETSCH Argelia 892.981,35
11|NIZA 11.297.770,00 Australia 8.131.853,00 |LORENZATI RUETSGH Canada 764.344,00
12| SERVICIOS AGROPEC 10.387.540,00 | Sudafrica 7.867.697,20| LORENZATI RUETSCH Peru 745.500,00
13| GASTALDI 10.056,297,00| Chile 6.120,560,00 |LORENZATI RUETSCH Hong Kong 594.000,00
14| GRUPO CAVIGLIASSO 9.993.280,00| Emiratos Arabes Unidos|  5.495.429,00| LORENZATI RUETSCH Vietnam 485.072,00
15| MANISUR 9.583.964,00| Grecia 3.939.258,02| LORENZATI RUETSCH Colombia 248.670,00

Fuente: Elaboracion propia (2016)

Las exportaciones generales de mani para el afo 2013 muestran como notas

relevantes que AGD, Prodeman y Olega ocupan las tres primeras posiciones.
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Lorenzati, Ruetsch y cia. ocupa el cuarto lugar con 34.178.316,35 de toneladas y es
escoltada por Golden Peanut (5°), Arg de Graaf (6°) y Cotagro (7°). Los principales
destinos para la colocacion de los productos de la empresa -por orden de importancia-
fueron Holanda, China, Italia, Australia y Chile. Las ventas totales por exportacion de

mani para Argentina ascendieron a la suma de 531.750.776,58 toneladas.

Tabla N°3: Mercado Argentino de Mani. Exportaciones 2014

‘Andlisis 2014 Situacién General del Mercado Argentino de Man{

i

Ranking de Exportadores Argentinos de Man( Cantidad Ranking de Destinos Cantidad Ranking de Destinos de Lorenzati Destino Cantidad
9

1 AGD |Holanda | LORENZATI RUETSCH China 11.680.500,00
2 OLEGA| 38.049.644,98|China 40.943.019,40| LORENZAT| RUETSCH Holanda 11.133.872,00
3 LORENZATI RUETSCH| 37.490.759,00| Rusia 18.713.938,98| LORENZATI RUETSCH Italia 4.410.940,00
4 GOLDEN PEANUT| 36.680.580,36 | Polonia 16.001.852,98| LORENZATI RUETSCH Australia 2.051.066,00
5 PRO DE MAN| 33.828.150,00| Reino Unido 14.252.075,03| LORENZATI RUETSCH Chile 1.604.676,00
6 ARG DE GRAAF| 27.171.390,00 | Australia 9.124.174,00| LORENZATI RUETSCH Japon 1.318.750,00
7 COTAGRO| 22534.356,00| Francia 8.924.937,00| LORENZATI RUETSCH Hong Kong 885.000,00
8 MANISEL| 22.033.230,00| Italia 8.701.159,00| LORENZATI RUETSCH Filipinas 789.044,00
9 OLAM| 17.097.000,00|Chile 6.263.065,00| LORENZATI RUETSCH Polonia 695.310,00
10 GASTALDI| 13.959.822,00|Emiratos Arabes Unidos| 5.901.419,00| LORENZATI RUETSCH U.SA. 654.176,00
1 NIZA| 11.288227,00|U.S.A. 5.482.836,00| LORENZATI RUETSCH Rusia 498.230,00
12 SERVICIOS AGROPEC| 10.960.440,00 | Argelia 4.482.050,00| LORENZATI RUETSCH Belgica 399.080,00
13 GRUPO CAVIGLIASSO|  B.752.790,00| Belgica 4.473.400,00| LORENZATI RUETSCH Peru 298.200,00
14 JL|  8.661.626,00|Alemania Rep.Fed. 4.393.965,60| LORENZATI RUETSCH Malasia 231.038,00
15 MANISUR|  6.568.987,80| Sudafrica 4.127.702,20| LORENZATI RUETSCH Canada 203.900,00

Fuente: Elaboracion propia (2016)

En las exportaciones totales de mani para el afio 2014 se destacan entre las
ubicaciones mas altas de la tabla a las firmas AGD, Olega y Lorenzati, Ruetsch y cia..
De esta forma, la empresa alcanza la tercera ubicacion con 37.490.759,00 de
toneladas. Las siguientes posiciones son ocupadas por Golden Peanut (4°), Prodeman
(5°) y Arg de Graaf (6°). Los principales mercados para la venta de sus productos -por
orden de importancia- durante ese afno fueron China, Holanda, Italia, Australia, Chile
y Japén. Las exportaciones argentinas de mani alcanzaron en 2014 la suma de

424.774.893,56 toneladas, lo que indica una sensible baja respecto al afio anterior. No
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obstante ello, la empresa no dejé de incrementar su participaciéon en el mercado

exportador.

Tabla N°4: Mercado Argentino de Mani. Exportaciones 2015

1 AGD

2 OLEGA

3 GOLDEN PEANUT

4 PRO DE MAN

5 OLAM

6 ARG DE GRAAF

7 LORENZATI RUETSCH
8 COTAGRO

9 MANISEL

10 SERVICIOS AGROPEC
11 PEUGEOT CITROEN
12 GASTALDI

13 NIZA

14 GRUPO CAVIGLIASSO
151L

Ranking de Exportadores Argentin Cantidad

329.866.127,30

131.915.986,24

124.644.232,90

121.801.402,20

86.596.540,00

83.843.376,00

76.320.494,20

71.483.592,00

34.411.342,00

27.037.900,00

18.080.000,00

17.495.598,00

13.169.396,00

11.679.960,00

9.203.467,00

Andlisis 2015 Situacién General del Mercado Argentino de Mani

Ranking de Destino Cantidad

Holanda

China

Rusia

Polonia

Reino Unido
Australia

Italia

Sudafrica
Vietnam

Argelia

U.S.A.

Emiratos Arabes L
Alemania Rep.Fed
Francia

Filipinas

Fuente: Elaboracion propia (2016)

202.067.769,89

52.393.495,56
37.583.512,67
20.178.462,83
17.498.067,65
14.100.566,00
11.800.429,00
12.652.345,75
11.337.515,75
11.246.830,00
10.056.972,00

9.807.901,00

9.364.271,90

8.863.692,10

7.946.200,00

Ranking de Destinos de Lorenzati

DESTINO

Cantidad

LORENZATI RUETSCH China 8,308,920.00
LORENZATI RUETSCH Holanda 6,621,838.00
LORENZATI RUETSCH Italia 4,833,420.00
LORENZATI RUETSCH Chile 3,083,220.00
LORENZATI RUETSCH Australia 2,521,564.00
LORENZATI RUETSCH Rusia 2,089,298,1
LORENZATI RUETSCH Japon 1,543,130.00
LORENZATI RUETSCH Filipinas 1,520,490.00
LORENZATI RUETSCH Vietnam 1,388,827.00
LORENZATI RUETSCH U.S.A. 1,190,462.00
LORENZATI RUETSCH Malasia 966,658.00
LORENZATI RUETSCH Letonia 597,750.00
LORENZATI RUETSCH Belgica 494,180.00
LORENZATI RUETSCH Peru 449,600.00
LORENZATI RUETSCH Argelia 448,060.00

El afio 2015 pone de relieve un exponencial crecimiento en las exportaciones

totales argentinas de mani, colocdndose al tope del ranking las compafias AGD,

Olega, Golden Peanut y Prodeman. En un segundo grupo aparecen las firmas Olam

(5°), Arg de Graaf (6°), Lorenzati-Ruetsch (7°) y Cotagro (8°). La empresa alcanzo6 a

colocar 76.320.494,20 toneladas de mani. Si bien Lorenzati pierde posiciones relativas

en la tabla en relacion al afio anterior, el volumen de su produccion exportable

continua en franco aumento. Entre sus principales mercados se encuentran China,

Holanda, Italia, Chile, Australia y Rusia. Las ventas totales por exportacion de mani

desde Argentina durante 2015 indican una cifra de 749.706.604,57 toneladas.

Por otra parte, la situacion del mercado argentino de mani blancheado

exportable se presenta de la siguiente manera para las tres tltimas campaias:
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1
2
3
4
5
6
7
8
9

10
11
12
13
14
15

Tabla N°5: Mercado Argentino de Mani Blancheado. Exportaciones 2013

Ranking de Exportadores An Cantidad

AGD

OLEGA

LORENZATI RUETSCH
PRO DE MAN

ARG DE GRAAF
MANISEL

OLAM

COTAGRO

GRUPO CAVIGLIASSO
SERVICIOS AGROPEC
PDM

MAGLIONE
GASTALDI

INSA COM EXT
AGRO TRANSP

66.170.589,96
28.661.500,00
21.773.757,00
20.970.330,00
19.141.905,00

Andlisis 2013 Situaci6 del Mercado Argentino de Manl Blancheado
Ranking de Destinos Cantidad

Holanda
Francia
Rusia
Polonia
Italia

17.587.000,00 Australia

12.943.880,00
11.506.588,08

Sudafrica
Chile

6.340.240,00 Alemania Rep.Fed.

5.884.600,00
5.825.220,00

Emiratos Arabes Ur
Grecia

5.772.133,00 Turquia

5.643.597,00
5.228.460,00
4.600.294,00

Reino Unido
Belgica
Espada

Fuente: Elaboracion propia (2016)

76.610.101,00
13.451.398,94
13.890.601,00
12.486.109,80
9.116.690,00
8.082.926,00
7.569.514,00
5.568.884,00
5.258.540,08
4.941.782,00
3.713.888,02
3.483.920,00
3.231.940,00
2.274.390,00
2.029.700,00

Ranking de Destinos

LORENZATI RUETSCH
LORENZATI RUETSCH
LORENZATI RUETSCH
LORENZATI RUETSCH
LORENZATI RUETSCH
LORENZATI RUETSCH
LORENZATI RUETSCH
LORENZATI RUETSCH
LORENZATI RUETSCH
LORENZATI RUETSCH
LORENZATI RUETSCH
LORENZATI RUETSCH
LORENZATI RUETSCH
LORENZATI RUETSCH
LORENZATI RUETSCH

Destino
Italia
Holanda
Awustralia
Chile

Reino Unido
Rusia
U.S.A.
Canada
Sudafrica
Espama
Colombia
Emiratos Arabes
Hungria
Kuwait

Israel

Cantidad

5.342.190,00
4.726.194,00
3.912.880,00
2.059.846,00
1.493.160,00
1.018.910,00
1.000.040,00
676.944,00
233.336,00
229.960,00
148.100,00
148.080,00
148.920,00
148.630,00
98.930,00

Las exportaciones generales de mani blancheado para el afio 2013 muestran

entre las firmas mas destacadas a AGD, Olega y Lorenzati-Ruetsch, que ocupa la

tercera posicion con 21.773.757,00 de toneladas. Luego, se ubican Prodeman (4°),

Arg de Graaf (5°). Manisel (6°) y Olam (7°). Los principales destinos para la

colocacion del mani blancheado -por orden de relevancia- fueron Italia, Holanda,

Australia, Chile, Reino Unido, Rusia y Estados Unidos. Las ventas totales argentinas

por exportacion de mani blancheado en 2013 ascendieron a 270.055.731,64 toneladas.
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Tabla N°6: Mercado Argentino de Mani Blancheado. Exportaciones 2014

Anélisis 2014 Situacién del Mercado Argentino de Mani Blancheado

Ranking de Expc Cantidad Ranking de Dest Cantidad Ranking de Destinos Destino Cantidad
1 AGD 124,282,952.00 Holanda 69,064,222.20 LORENZATI RUETSCH Holanda 7.370.752,00
2 OLEGA 49,279,089.96 Polonia 14,752,049.98 LORENZATI RUETSCH Italia 4.410.940,00
3 LORENZATI RUI 36,652,008.00 Rusia 10,265,192.80 LORENZATI RUETSCH Australia 2.051.066,00
4 ARG DE GRAAF 36,650,620.00 Australia 8,980,494.00 LORENZATI RUETSCH Chile 1.548.012,00
5 COTAGRO 30,144,832.00 Italia 8,506,699.00 LORENZATI RUETSCH Polonia 695.310,00
6 PRO DEMAN  28,637,060.00 Francia 6,100,177.00 LORENZATI RUETSCH US.A. 654.176,00
7 OLAM 18,422,880.00 Reino Unido 5,759,370.00 LORENZATI RUETSCH Rusia 498.230,00
8 MANISEL 14,678,660.00 Chile 5,394,271.00 LORENZATI RUETSCH Belgica 399.080,00
9 GOLDEN PEANL 11,188,903.20 Emiratos Arabe 5,132,789.00 LORENZATI RUETSCH Reino Unido 124.680,00
10 SERVICIOS AGR  6,998,640.00 Belgica 4,098,120.00 LORENZATI RUETSCH Canada 124.220,00
11 GASTALDI 6,113,542.00 Sudafrica 4,027,795.60 LORENZATI RUETSCH Sudafrica 88.640,00
12 GRUPO CAVIGL 5,623,000.00 Grecia 3,522,880.00 LORENZATI RUETSCH Brasil 64.700,00
13 INSA COM EXT  3,324,660.00 Espada 3,245,518.00 LORENZATI RUETSCH Hungria 49.780,00
14 MANISUR 3,272,051.80 Ucrania 3,117,480.00 LORENZATI RUETSCH Noruega 49.760,00
15 ALL FOOD 3,023,450.00 Alemania Rep.f 2,921,350.00 LORENZATI RUETSCH Peru 48.700,00

Fuente: Elaboracion propia (2016)

En las exportaciones totales de mani blancheado para el afio 2014 se destacan
entre las ubicaciones mas altas de la tabla a las firmas AGD, Olega y
Lorenzati-Ruetsch. De esta forma, la empresa alcanza la tercera ubicacion con
36.652.008,00 toneladas. Las siguientes posiciones son ocupadas por Arg de Graaf
(4°), Cotagro (5°) y Prodeman (6°). Los principales mercados para la venta de mani
blancheado -por orden de importancia- durante ese ano fueron Holanda, Italia,
Australia y Chile. Las exportaciones argentinas de mani blancheado alcanzaron en
2014 la cifra de 229.103.476,38 toneladas, lo que indica una contraccion de las ventas
respecto al afio anterior. No obstante ello, la empresa no dejé de incrementar su

participacion en el mercado exportador.
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Tabla N°7: Mercado Argentino de Mani Blancheado. Exportaciones 2015

Andlisis 2015 Situacién General del Argentino de Manl Blancheado

Ranking de Exportadores Argentinos Cantidad Ranking de Destinos Cantidad Ranking de Destinos  Destino Cantidad
1 AGD 163,471,540.00 Holanda 107,869,605.70 LORENZATI RUETSCH Holanda 4.938.032,00
2 OLEGA 75,932,760.24 Polonia 16,529,652.60 LORENZATI RUETSCH ltalia 4.783.780,00
3 PRO DE MAN 72,010,460.00 Rusia 13,205,150.10 LORENZATI RUETSCH Chile 2.802.320,00
4 OLAM 47,705,140.00 Australia 12,731,562.00 LORENZATI RUETSCH Australia 2.268.290,00
5 ARG DE GRAAF 46,703,440.00 ltalia 11,260,879.00 LORENZATI RUETSCH Rusia 1.790.228,10
6 COTAGRO 41,648,416.00 Reino Unido 10,035,780.00 LORENZATI RUETSCH U.S.A. 907.422,00
7 LORENZATI RUETSCH 39,645,360.60 Emiratos Arabes Ur  8,140,191.00 LORENZATI RUETSCH Belgica 494.180,00
8 MANISEL 21,443,828.00 Francia 7,998,160.00 LORENZATI RUETSCH Hungria 396.280,00
9 GOLDEN PEANUT 18,248,856.12 Sudafrica 7,535,284.75 LORENZATI RUETSCH Polonia 249.610,00
10 SERVICIOS AGROPEC 12,867,020.00 Belgica 7,062,270.00 LORENZATI RUETSCH Sudafrica 240.918,00
11 GASTALDI 7,925,800.00 Turquia 6,574,604.00 LORENZATI RUETSCH Grecia 186.736,20
12 GRUPO CAVIGLIASS0 6,311,680.00 Chile 6,543,851.00 LORENZATI RUETSCH Espara 154.099,00
13 INSA COM EXT 5,170,020.00 Alemania Rep.Fed. 6,468,860.00 LORENZATI RUETSCH Lituania 123.940,00
14 ALLFOOD 3,413,450.00 Espara 5,551,786.00 LORENZATI RUETSCH Arabia Saudita 89.072,00
15 GEORGALOS 3,059,200.00 Grecia 5,316,354.20 LORENZATI RUETSCH Francia 74.550,00

Fuente: Elaboracion propia (2016)

El afio 2015 pone de relieve un significativo crecimiento en las exportaciones
totales argentinas de mani blancheado, ubicandose al tope del ranking las compainias
AGD, Olega y Prodeman. En un segundo grupo aparecen las firmas Olam (4°), Arg de
Graaf (5°), Cotagro (6°) y Lorenzati-Ruetsch (7°). La empresa alcanzd entonces a
colocar 39.645.360,60 toneladas de mani blancheado. Si bien Lorenzati pierde
posiciones relativas en la tabla en relacion al afo anterior, el volumen de su
produccion exportable continta en leve aumento. Entre sus principales mercados se
encuentran Holanda, Italia, Chile, Australia y Rusia. Las ventas totales de mani
blancheado desde Argentina al resto del mundo durante 2015 arrojan una cifra de
335.309.138,48 toneladas.

Los andlisis planteados previamente permiten arribar a las siguientes

conclusiones preliminares:
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-En primer lugar, de acuerdo a sus niveles de exportacion, la empresa
Lorenzati, Ruetsch y Cia se encuentra entre las mas importantes del pais dentro del
sector manisero, tanto en relacion con la exportacion de mani en general, como
especificamente respecto al mani blancheado.

-En segundo término, desde 2014 se observa una notable expansion del
mercado manisero. El panorama del sector y los estudios de mercado indican que se
proyecta un crecimiento considerable para las proximas campanas. Aun en el peor de
los escenarios, se considera que el mercado va a mantenerse en los niveles alcanzados
en 2015.

-En tercer lugar, es importante destacar que incluso en situaciones adversas
donde el mercado se muestra a la baja -como ocurri6 en 2014-, la empresa ha
mantenido estable su nivel de ventas totales. Esto se ha logrado por la calidad del
producto, la marca y renombre desarrollado y las estrechas relaciones comerciales
entabladas por la empresa con sus principales clientes. Se trata de clientes medianos y
grandes ubicados en paises como Holanda, Italia, Espafia y Reino Unido, sumado a
otras conexiones importantes alcanzadas en paises como China o Australia, y otros
mercados no convencionales como Rusia.

Ahora bien, al analisis emprendido hasta aqui deben anadirse dos elementos
significativos:

1) La empresa exporta alrededor del 30 por ciento de su produccion en
virtud de que sus principales clientes son otras firmas del Grupo
Lorenzati que producen productos elaborados a base de mani: Nutrln y

J.L. Por lo tanto, su participacion en el mercado internacional de mani
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estd limitada por su capacidad productiva. Es decir que si la empresa
alcanza una mayor capacidad productiva, sus exportaciones podrian
aumentar.

2) El segundo dato destacado es que en el mes de febrero la empresa ya
habia vendido toda la cosecha 2015. Se debié aguardar hasta los meses
de junio-julio para contar con mercaderia proveniente de la nueva
cosecha y asi continuar con la comercializacion interrumpida en el
segundo mes del afio. Todo lo cual pone de relieve la existencia de una

demanda insatisfecha.

5.7 Situacion financiera de la empresa y ambiente externo

De acuerdo a las entrevistas realizadas es posible sefialar que la situacion
financiera de la empresa es completamente solida. Como muestra de ello puede
considerarse que la firma experimenta un crecimiento sostenido en los ultimos veinte
afios. Ademas, ha establecido estrechas relaciones comerciales con sus principales
clientes a nivel mundial.

Este prominente desarrollo le ha permitido alcanzar estabilidad y gozar de una
independencia relativamente alta respecto del mercado local, situacion que comparten
solo tres o cuatro grandes exportadores de mani en Argentina. Las ventas de la
empresa estan sujetas, en gran medida, a las proyecciones de siembra, al resultado de
las cosechas y a la optimizacion del proceso productivo, antes que a la habilidad o

desempetio del area comercial.
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Si bien la empresa ha consolidado su crecimiento y cuenta con mas de 650
empleados, no ha dejado de ser una empresa familiar que mantiene sus mismos
accionistas. Esto le ha permitido desarrollar politicas de fortalecimiento, reinversion y
crecimiento continuo.

A su vez, el surgimiento de nuevas empresas dentro del Grupo Lorenzati ha
implicado una apuesta hacia la diversificacion de riesgos y ganancias. En tal sentido,
los resultados obtenidos indican que la firma ha conseguido contar con mayores
activos, mejorar su posicion financiera -no sélo en lo particular, también frente a
bancos y otras instituciones financieras-, y mantener grandes fondos de resultados no
asignados para brindar soporte a cualquier estrategia de negocios o de expansion.

Por otra parte, si se considera el contexto en el que se desarrolla la empresa,
cabe aclarar que el mercado manisero es pequefio en comparacion con otro tipo de
mercados. Para ilustrar esta realidad basta sefialar que en el caso del mani blancheado
o runner (confiteria) de calidad superior -rubro en el que se destaca el mercado
argentino y estadounidense-, existen unos quince grandes exportadores a nivel
mundial del producto, un pufiado de brokers que gestionan las operaciones de
compraventa, y entre cinco y seis grandes compradores a nivel mundial.

Por otra parte, en un nivel general del mercado manisero los operadores del
sector observan una tendencia positiva respecto a la venta de mani argentino. Los
principales competidores de Argentina en el mercado mundial del mani son Estados
Unidos y China. Sin embargo, el consumo interno de mani en esos paises se ha

fortalecido notablemente en las ultimas campanas, lo que ha llevado a que realicen
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embarques mas modestos y, al mismo tiempo, han comenzado a demandar el producto
en mayores cantidades de paises como Argentina.

Otra particularidad que distingue al mercado argentino es que casi cualquier
planta de mani cuenta con un area de blancheado, situacion que es exactamente a la
inversa de lo que ocurre en el mercado estadounidense. En su gran mayoria, las
empresas maniseras de Estados Unidos concentran su actividad en el mani runner o
confiteria. La instalacién de plantas de mani blancheado es un fendémeno muy reciente
y tiene un alcance limitado en el mercado estadounidense.

Por ultimo, es importante destacar que la provincia de Cérdoba produce mas
del 90% del mani de Argentina, lo que la ubica en el primer puesto entre los
exportadores mundiales de mani, de acuerdo al informe presentado por el presidente
de la Bolsa de Cereales de Coérdoba, Contador Luis Macario, en ¢l Foro Mundial del
Mani, celebrado en 2016 en Madrid, Espafia. En concreto, las estadisticas indican que
Argentina exportd en 2015 un total de 599.610 toneladas, desplazando del primer
puesto a la India.

Mientras que el pais asidtico perdid colocaciones del orden de 94.000
toneladas, Argentina aumentd sus embarques en 180.000 toneladas, de acuerdo al
informe Georgalos Peanut World (Georgalos, 2016). La consolidacion de Argentina
como primer exportador mundial distingue al pais como la principal alternativa viable

para el aprovisionamiento de mani de alta calidad.
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5.8 Analisis FODA

De acuerdo a los elementos considerados en el diagnostico realizado acerca de
la empresa Lorenzati, Ruetsch y cia., el andlisis interno de la firma considerando
Fortalezas y Debilidades, y el ambito externo teniendo en cuenta las Oportunidades y
Amenazas para el proyecto de incremento en la capacidad productiva del area de

blancheado de mani, se observa lo siguiente:

Tabla N°8: Analisis Foda

FACTORES INTERNOS

FORTALEZAS

Know how casi perfeccionado.
Incrementar el blancheado en un
100% solo implica aumentar un
20% el nimero de empleados en
esa area.

Los clientes actuales
consumirian el exceso de
produccion.

Capacidad financiera para
afrontar todo el proceso sin
inconvenientes.

Integracion vertical con otras
empresas del Grupo Lorenzati.
Superficie disponible en la
planta para nuevas instalaciones,
maquinarias y herramientas.

DEBILIDADES

El tiempo de ejecucion de la
empresa es lento.

No cuenta con el personal idoneo
en ingenieria.
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FACTORES EXTERNOS

OPORTUNIDADES AMENAZAS
e FEl mercado manisero esta e Estados Unidos esta
incrementado en demanda. incursionando en crear sus
e Los principales competidores no propias areas de blancheado.
tiene gran experiencia en e Laincertidumbre y la limitacion
blancheado. a las importaciones podria
e El gobierno de turno plantea un complicar el proceso.

dolar mas competitivo.

e Existen diversos créditos
productivos para la generacion
de empleos.

Fuente: Elaboracion propia (2016)

Conclusion del analisis FODA

A partir de un andlisis de los distintos factores que conforman la matriz foda
de la empresa Lorenzati, Ruetsch y cia se puede considerar que la firma se encuentra
suficientemente posicionada en el mercado manisero gracias a su reconocida
trayectoria y la calidad de sus productos, tanto a nivel nacional como internacional.
Las estrechas relaciones comerciales logradas con grandes y medianos clientes y la
demanda creciente de mani blancheado en el mundo garantizan que el aumento de
produccion sea colocada en los mercados mas exigentes.

Si bien existen ciertas debilidades propias como la falta de celeridad derivada
de las particularidades del proceso productivo o la ausencia de personal con formacion
especifica en algin puesto clave, la empresa ha logrado superar esas barreras mediante
una apuesta por la reinversion y capacitacion profesional de sus miembros y

empleados.
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La existencia de un crecimiento sostenido del mercado del mani blancheado,
asociada a una caida en la oferta de competidores de peso como Estados Unidos y
China que deben exportar menos para atender a sus propios mercados, y distintas
medidas de aliento por parte del gobierno de turno, ponen de relieve que existiria una
oportunidad tnica de incrementar la produccion de mani blancheado, pero esto se ve
amenazado si se presentan complicaciones para importar maquinaria, o si los

competidores se lanzan a desarrollar areas de blancheado en sus plantas de mani.
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Desarrollo

Objetivo General
Evaluar la factibilidad economica-financiera de duplicar la capacidad
productiva del area de blancheado en la empresa Lorenzati, Ruetsch y cia., mediante

la instalacion de una nueva planta.

Objetivos Particulares
e C(Calcular el Retorno de la inversion sobre la nueva planta de blancheado.
e (alcular el Periodo de Recupero de la inversion de la nueva planta de
blancheado.
e C(Calcular la Tasa Interna de Retorno de la nueva planta de blancheado.
e (alcular el Valor Actual Neto de la nueva planta de blancheado.
e Analizar, en la medida de lo posible, como afecta el establecimiento de la

nueva planta a otras areas y resultados econdmicos de la organizacion.

Introduccion
Luego de validar mediante las entrevistas realizadas a personas clave de la
empresa la necesidad de producir una mayor cantidad de toneladas de mani
blancheado por demanda insatisfecha, se debe evaluar la factibilidad econémica y
financiera del proyecto. Mediante el uso de herramientas financieras es posible
calcular y conocer cuando se recuperara la inversion inicial y cudl serd el retorno de la

misma.
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Las métricas quedan sujetas no solo a la capacidad productiva que tenga la
nueva planta, sino también a las ventas estimadas que existirdn desde la préxima
campafa. Es por ello que mediante el andlisis se determinara la cantidad de toneladas
a comercializar para justificar esta inversion, y se evaluard si es igual o menor a la
cantidad de toneladas de demanda insatisfecha.

Vale aclarar que mas alla de cuestiones financieras, la nueva planta agrega
valor a los procesos de la empresa. Cuando se alude al valor es necesario recalcar,
entre otros, los siguientes puntos:

- A diferencia del orden en la planta actual, donde existen 4 hornos separados,
la nueva planta tendrd un unico horno. Esto genera mayor facilidad de manejo y
limpieza de la zona de produccidon, uno de los factores relevantes para las
certificaciones que posee la empresa y también para sus clientes, en términos
comerciales. A su vez, disminuiran los costos operativos, electronicos, de
mantenimiento, de equipos etc. Esto se puede observar, por ejemplo, cuando se
compara el costo eléctrico de arrancar y pausar un unico horno en lugar de realizar de
manera continua la misma operacion con cuatro hornos.

- A su vez, el horno unico sumado al Know How de produccién de la empresa
le permitird hacer funcionar esta nueva planta con un 30% menos de empleados. En el
mismo sentido, la nueva capacidad de produccién del horno permitird tener una
composicion salarial diferente, al eliminar los pagos por hora y las horas extras,
contando con empleados de planta permanente. De esta manera duplicard su

produccion con un pequeiio aumento de sueldos, y por ende de costos fijos.
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- El nuevo horno tendra una capacidad productiva de 14 toneladas por hora,
cuando la planta existente solo tenia una capacidad 10 toneladas. Este factor sumado a
que el nuevo horno tiene una menor necesidad de limpieza, mantenimiento y pausas,
muestra que, en caso de ser necesario, podra ser utilizado mas horas por dia que los
hornos precedentes.

- Entre las mejoras tecnologicas de la nueva planta se puede destacar que
posee un mejor horneado. Esto es asi porque posee cuatro quemadores que hornean el
mani desde diferentes angulos, mientras que los hornos de la vieja planta poseen uno
en cada artefacto. Ademas, tiene una mejor capacidad de enfriado del producto, lo que
reduce los tiempo de espera entre los ciclos de produccion.

- Otro componente significativo para evaluar en la cadena productiva es la
merma. La merma de la planta actual -instalada en el afio 1997- ronda el 4% de la
produccion. Este valor puede descomponerse en un 1,5% de volatilidad -ocasionada

9]

por la humedad que tiene la materia prima- y un 2,5% a la “Pelecha”’. Otros factores
de pérdida o merma que suelen considerarse en la industria se relacionan con la
cantidad de humedad, moho, estrés hidrico u otros factores similares con los que llega
la materia prima a la planta. Por lo general, por esta causa el porcentaje de afectacion
sobre la materia prima supera el 8%, mientras que al utilizar un unico horno, este

valor puede reducirse hasta un 6-7%, de acuerdo a la informacion brindada por el

encargado de la planta.

1 En la jerga industrial se denomina ‘Pelecha’ a la cuticula que se extrae del mani durante el proceso del
blancheado.
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Alcance del analisis
El anélisis realizado ha partido de una serie de supuestos -detallados mas
adelante- que sirven de base condicionante de las conclusiones que se incluyen en el

presente trabajo.

Recoleccion y Procesamiento de informacion

Para la estimaciéon de los costos laborales se han aplicado los convenios
correspondientes (STIA, Sindicato de Trabajadores de la Industria Alimenticia) con
todos sus costos y cargas. A su vez, se han extraido datos a partir del contacto
efectuado con personal de la empresa, lo que no necesariamente implica contar con un
detalle pormenorizado de las actividades, resultados o movimientos de la firma.
Debido a este motivo, los analisis que siguen pudieron verse limitados, de alli que se
han planteado una serie de supuestos para seguir adelante con el trabajo manteniendo

la 16gica y razonabilidad de los mismos.

Supuestos generales del modelo a desarrollar
En virtud de que las entrevistas reflejaron que la demanda insatisfecha ronda y
promedia entre las 25.000 y las 35.000 toneladas de mani blancheado, se aplicara el
criterio de prudencia para hacer la proyeccion con el 80% del minimo valor, 25.000
toneladas. Este parametro de estimacion responde a que las proyecciones recolectadas
en las entrevistas pueden resultar imprecisas, por ende la produccion a utilizar para la

proyeccion serd de 20.000 toneladas.
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De todos modos, la capacidad de la nueva planta permitira absorber toda la
demanda insatisfecha y dejara abierta la posibilidad de plantear una estrategia agresiva
y expansiva por parte de la empresa y de su area comercial. Si se consideran la
informacion expuesta en la etapa de Diagnostico sobre el desempefio de la empresa,
las tendencias del mercado y la investigacion de mercado tercerizada, se observa que
la proyeccion resulta totalmente alcanzable.

En cuanto al andlisis de factibilidad técnica y analisis de suelos, tercerizados
por la empresa, ambos revelan que el proyecto puede realizarse. Las factibilidades
técnicas de lo planteado son totales y la ejecucion del proyecto no generara un
impacto o modificacion al medio ambiente o sociedad donde se ubicard el mismo. Una
ventaja a considerar sobre €ste ultimo aspecto, es que la ampliacion del area de
blancheado se emplazara estratégicamente dentro del predio productivo de Lorenzati,
Ruetsch y cia., en tierras que se encuentran actualmente sin uso especifico.

En lo que respecta a la constitucion societaria, no cabe realizar modificacion
alguna, dado que la mejor alternativa para este tipo de proyectos es la figura societaria
bajo la que opera la empresa. Para el caso en analisis, el proyecto se crea y desarrolla
dentro de la estructura de Lorenzati, Ruetsch y cia S.A. por lo que no es necesario
constituir otra sociedad. Incluso si los directivos de la firma consultaran respecto a la
mejor forma de proceder, se responderd que el cardcter que ya posee la persona
juridica es el indicado.

Por otra parte, en cuanto al andlisis Impositivo se puede indicar que no se
registran cambios en relacion a estos items. No obstante ello, el proceso industrial

estard alcanzado principalmente por los siguientes impuestos:
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-IVA (Impuestos al Valor Agregado). La situacion del proyecto con respecto
al IVA tiene las siguientes caracteristicas: por una parte, la empresa generara crédito
fiscal al 21% por compras de los articulos incluidos en los Costos Indirectos de
Produccion. A su vez, sumard crédito fiscal al 10.5% por las compras de materia
prima. Dado que el 100% de la mercaderia producida serd destinada a exportacion, la
misma se encuentra gravada a tasa cero. Sin embargo, tal como detalla la Ley de
Impuesto al Valor Agregado, en sus articulos 8 inc. d) y 43 (Anexo 1), y en
concordancia con la Resolucion General N° 2000 de la Administracion Federal de
Ingresos Publicos (Anexo 2), sobre el impuesto efectivamente pagado podra ser
solicitado su reintegro o ser usado contra otro impuesto nacional. En tal caso, la
empresa puede solicitar su imputacion contra el impuesto a las ganancias.

-Ingresos Brutos. La actividad industrial que no tenga destino a un
consumidor final se encuentra exenta de este impuesto en la Provincia de Cordoba, tal
como lo indica la Ley respectiva en su articulo 215, inciso 23. De todas maneras, al
ser un impuesto de orden nacional este impuesto no afecta el proyecto dado que -como
se menciona en los supuestos generales- el 100% de la mercaderia se producira con
destino a exportacion (Anexo 3).

-Impuesto a las Ganancias. Este impuesto grava al 35% de las ganancias
netas que genera la nueva planta, debido al caracter de sujeto que posee la Sociedad
Anonima, segun el articulo 69 de la Ley de Impuesto a las Ganancias (Decreto 649/97
y modificaciones posteriores). Dicho monto se refleja posteriormente en el andlisis de

flujo de fondos.
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Los supuestos especificos que se plantean al resolver este modelo son los

siguientes:

El precio FOB de la tonelada de mani blancheado es de 1300 dolares
americanos.

La cotizacion del dolar americano es de $14,5 pesos argentinos.

La capacidad instalada anual de la planta es de 73920 toneladas y de 14
toneladas por hora. Este célculo surge de suponer que la planta trabajaria 20
horas diarias, 5 dias completos de lunes a viernes y mediodia los sdbados. Se
toma en promedio que cada mes cuenta con 4 semanas laborales.

La capacidad instalada sera de 20.000 toneladas.

La materia prima -conocida como mani en caja- se compra a un precio de 500
dolares americanos la tonelada. La oferta del mismo, para los objetivos de esta
simulacion es ilimitada, o al menos suficiente para permitir satisfacer toda la
demanda insatisfecha y un incremento posterior de ventas. Esto se fundamenta
también en que el principal proveedor de materia prima es Reyunos S.A., otra
de las empresas del grupo de Lorenzati, Ruetsch y cia. El desperdicio o
“cuerpos extrafios” de esta materia prima al hacer la prelimpieza (que elimina
cascara, palos, tierra, etc.) es de un 35%. Por lo tanto la empresa realmente
invierte $700 dolares americanos para comprar una tonelada de grano de mani.
Se recepta el 100% de la produccion.

El 100% de la produccion de la planta se destina a exportacion.

Los volumenes de produccion son constantes.

Los precios y el mercado se mantienen.

74



La merma en la nueva planta es del 2%.

Los fletes intervinientes en el proceso no son tenidos en cuenta dado que se
consideran marginales.

La produccion se realiza mediante el empleo de gas natural.

La energia la provee la cooperativa eléctrica Ticino, teniendo un convenio de
precio diferencial con la empresa.

Se prevén partidas para afrontar conceptos diversos como seguros, ropa de
trabajo, mantenimiento industrial, mantenimiento de predio, teléfono, internet
y gastos bancarios.

En base al personal que ya posee la planta de blancheado previo al proyecto, la
cercania con la “nueva” planta, que varias de las tareas pueden simplemente
anexarse al personal existente y la simplificacion del proceso productivo del
blancheado bajo el nuevo esquema, es posible sostener que con solo 10
personas que se incorporen (30% de lo necesario en la planta anterior) la

produccion puede ser llevada adelante con éxito.
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Analisis

El anélisis econdmico y financiero mide el retorno de la inversion, el modo en
que los flujos de fondos que genera el emprendimiento repagan los desembolsos
iniciales. Para el andlisis financiero se toman en cuenta solamente los conceptos
erogables, es decir, no se contemplan las amortizaciones y las previsiones.

Por su parte, el anélisis econémico tiene en cuenta todos los egresos, erogables
y no erogables, dado que supone que en el largo plazo los fondos provistos por las
operaciones deben cubrir todos los requerimientos de la empresa, asegurando la

preservacion del capital.

Tasa de descuento para analisis: La tasa de descuento es empleada para
descontar los flujos de fondos futuros y expresarlos por su valor actual. La
determinacion de su valor se relaciona -entre otros- con el costo de oportunidad, el
riesgo del proyecto, rentabilidad de proyectos alternativos, etc. y responde al

interrogante de qué hacer con el dinero en caso de no invertir en el proyecto analizado.

Flujo de fondos promedios: Es el valor neto que percibira el inversor luego de

descontados la totalidad de los gastos en promedio de manera mensual.

Presupuesto para la obra - Inversion Inicial: Los siguientes datos fueron

suministrados, luego de una visita a la planta, por el Ingeniero Fabio Bruschini,

encargado de mantenimiento y parte del equipo de ingenieria de la empresa.
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Inversion Inicial:

Tabla N°9: Presupuesto para obra

ITEM DESCRIPCION DE EQUIPOS E INSTALACIONES | Cant. Un. Medida [Sfun. Subtotal Alicuota IVA ~ IVA Total
EQUIPAMIENTO
1.1/ Homo Buhler 1[un. $16,917,600.00 | $16,917,600.00 21.00%| $3,552,696.00| $20,470,296.00
1.2 Conveiros 3|Un. $98,000.00|  $284,000.00 21.00% $61,740.00|  $355,740.00
1.3| elevadores 4|un. $744,800.00| $2,979,200.00 21.00%| $625632.00| $3,604,832.00
| 1.4/tolva de descanso 1|un. $675,000.00  $675,000.00 21.00%| $141,750.00  $816,750.00
| 1.5/ tolva de 1|un. $387,000.00|  $387,000.00 21.00% $81,270.00|  $468,270.00
| 16 6|Un. $85,000.00|  §510,000.00 21.00%| $107,100.00|  $617,100.00
| 1.7  tolva de electronica 1|Un. $85,000.00 $85,000.00 21.00% $17,850.00|  $102,850.00
| 1.8 tolva de embolce 3|Un. $47,000.00|  §$141,000.00 21.00% $29,610.00|  §$170,610.00
1.9 balanza 1|Un. $235,000.00|  $235,000.00 21.00% $49,350.00|  $284,350.00
1] 1.1 tolva de crudo 1|Un. $120,000.00|  $120,000.00 21.00% $25,200.00|  $145,200.00
Subtotal $22,343,800.00 Total IVA $4,602,198.00 $27,035,998.00
OBRA CIVIL
| 2.1 |Levantado de pisos 1|Un. $64,000.00 $64,000.00 21% $13,440.00 §77,440.00
| 2.2 | pisos nuevos 1060|Un $350.00  $371,000.00 21% $77,910.00|  $448,910.00
| 2.3 |hormigon 190 | Un. 5§1,600.00|  $304,000.00 21% $63,840.00|  $367,840.00
2.4 mallas 180 | Un. $550.00 $99,000.00 21% $20,790.00|  $119,790.00
2.5 |pieza de tablero 25|Un. 52,500.00 $62,500.00 21% §13,125.00 §75,625.00
| 2.6  Elevacion de union de galpones 1/Un. $360,000.00 $360,000.00 21% $75,600.00 $435,600.00
2| 27 Mai Obra Civil 0jun. $- 5- 21%
- ~ Subtotal ~ $1,260,500.00 $1,525,205.00
OBRA MECANICA
3.1 desarmado de lineas 10|Un. $8,500.00 $85,000.00 21% §17,850.00)  $102,850.00
3.2| montajes en lugar 10|Un. $95430.00|  $954,300.00 21%|  $200,403.00| $1,154,703.00
3.3| cafierias de aspiraciones 1/Un. $83,000.00 $83,000.00 21% §17,430.00)  $100,430.00
3.4 | cafierias de enfriamiento y humos 1/ Un. $250,000.00 $250,000.00 21% $52,500.00 $302,500.00
3.5/ armado de horno 1]Un. $71,680.00 $71,680.00 21% $15,052.80 $86,732.80
3.6/ armado de elevadores 4/Un. $25,600.00|  $102,400.00 21% §21,504.00)  $123,904.00
3.7| bajadas 6/ Un. $15,360.00 $92,160.00 21% $19,353.60|  $111,513.60
3.8/ cafleria de gas 1|Un. $7,000.00 $7,000.00 21% $1,470.00 $8,470.00
3.9| cinta de alimentacion de crudo 1/Un. $15,400.00 $15,400.00 21% $3,234.00 $18,634.00
3 3.1|Mano de Obra Mecani 0|Un. $- 5-
Subtotal $1,660,940.00 $2,009,737.40
|OBRA ELECTRICA
4.1/ Tablero de 2 Un. $21,500.00 $43,000.00 21% $9,030.00 $52,030.00
4.2|bandejas pasa cables 200 |Un. $320.00 $64,000.00 21% $13,440.00 §77,440.00
4.3|cable 1000 |Un. $340.00|  $340,000.00 21% §71,400.00|  $411,400.00
4.4| conexionado 1/Un. §120,000.00|  $120,000.00 21% $25,200.00|  §145,200.00
4.5 escada 1/Un. $80,000.00 $60,000.00 21% $16,800.00 $96,800.00
| 4.6/ i 1|Un. $100,000.00|  $100,000.00 21% $21,000.00(  $121,000.00
4| 4.7 Mano de Obra Eléctrica 1/Un $180,000.00)  $180,000.00 21% $37,800.00|  $217,800.00
H] . NI Sublotal  $927,000.00 $1,121,670.00
[oTRC CONCEPTO
5.1 aislaciones de cafierias 1|un. $320,000.00|  $320,000.00 21% $67,200.00|  $387,200.00
5.2 | pintado de pisos 1060 | Un. $100.00|  $106,000.00 21% $22,260.00  $128,260.00
5.3 | Electronica de 1|un. $3,600,000.00| $3,600,000.00 21%|  $756,000.00| $4,356,000.00
5 5.4 |Concepto Particular 0|un. S- $- 21%
Subtotal $4,026,000.00 $4,871,460.00
|OTRO CONCEPTO
COSTO TOTAL ESTIMADO $36,564,070.40

Fuente: Elaboracion propia (2016)
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En Resumen:

Tabla N°10: Resumen de Costos de Obra

RESUMEN DE COSTOS DE OBRA

ITEM DESCRIPCION DE EQUIPOS E INSTALACIONES Cant. |Un. Medida |SJ'Un. Subtotal |Tutal
EQUIPAMIENTO
1 Detalle de Equipamiento 0| ! 3 -| 3 | $22,343,800.00
OBRA CIVIL
2 21 iales Obra Civil [ | $-| $-| $1,260,500.00
2.2 Mano de Obra Civil 0| | 5 -! 3 |
OBRA MECANICA
3 a1 iales Obra Mecanica o | $-| $-| $1,660,940.00
3.2 Mano de Obra Mecanica of | $-| s-|
OBRA ELECTRICA
| 4] 4.1 Materiales Obra Eléctrica [ 0 $- $-|  $927,000.00
| 4.2|Mano de Obra Eléctrica ] 5- 5-
OTRO CONCEPTO
5 | Concepta Particular o] $- s-| $4,026.000.00
SUBTOTAL $30,218,240.00
[ Contingencias (4%) $1,208,729.60
| |susToTAL $31,426,969.60
| VA $6,599,663.62
| ‘TOTAL $38,026,633.22

Fuente: Elaboracion propia (2016)

Datos del modelo:

Tabla N°11: Indicadores Globales del Modelo

Precio FOB Mani Blancheado x Tn en dolares £1,450.00

Precio Dolar Tipo Comprador $14.50

Iva Materia Prima 10.50%
Costos de Tonelada de Mani en dolares 700

Dias trabajados por la planta x semana 5.5

Horas por dia trabajadas 20
Tn/Hora posibles de la Planta 14
Capacidad Instalada mensual de la planta en Tn 6,160.00
Capacidad Instalada Anual 73,920.00
Capacidad utilizada Anual de la planta en Tn 25,000.00
Capacidad utilizada Mensual en Tn 2,083.33
Demanda promedio mensual insatisfecha 25,000.00

Memna de la produccion 2.00%

Fuente: Elaboracion propia (2016)

78




Costos Indirectos:

Tabla N°12: Costos Indirectos de Produccion

Costos Indirectos de Produccion

$ SubTotal IVA (%) IVA ($) $ Total

Mantenimiento industrial Fijo Gl/Mes 1 $10,000.00  $10,000.00 0.00% $0.00  $10,000.00
Seguros Fijo Gl/Mes 1 $25,000.00 $25,000.00 0.00% $0.00 $25,000.00
Ropa de trabajo Fijo 1u/Empleado/Mes 10 $1,500.00  $15,000.00 21.00% $3,150.00  $18,150.00
Telefono Fijo Gl/Mes 1 $250.00 $250.00 27.00% $67.50 $317.50
Internet Fijo Gl/Mes 1 $500.00 $500.00 21.00% $105.00 $605.00
Mantenimiento predio Variable Gl/Mes 1 $7,000.00 $7,000.00 21.00% $1,470.00 $8,470.00
Gastos bancarios Fijo Gl/Mes 1 $3,000.00 $3,000.00 21.00% $630.00 $3,630.00

$- $-

Fuente: Elaboracion propia (2016)

Mano de Obra Directa:
Los sueldos actualizados del gremio se extrajeron de

http://www.alimentacioncba.org.ar/pdf/convenios/244 94.pdf

Tabla N°13: Analisis de Sueldos

Andlisis sueldos

http:fiwww.alimentacioncba org.ar/pdficonvenios/i244_94 pdf

Empleados Necesarios para agregar la planta Precio x hora mensual Sueldo Basico  Aportes y Contribuciones Subtotal Sueldo  SAC Total Anual

Operarios 5 $67.91 §11,952.18 $5,258.95 $17,211.11 $11,952.16 §218,485.48
Operario Calificado 4 573,13 §12,870.88 $5,663.19 $18,534.07 §12,870.88 §235,279.69
Oficial General 1 $68.38 $15,554.88 $6,844.15 $22,309.03 $15,554.88 $284,343.21
Oficial Calificado 1 $92.50 §16,280.00 $7,163.20 $23,443.20 §16,280.00 §297,598.40
Oficial de Oficios Generales (Mantenimiento) 1 $96.71 §$17,020.96 $7,489.22 $24,510.18 §17,020.96 $311,143.15
Total 10 §73,678.88 $32,418.71 $106,007.59 §73,678.88 $1,346,849.93

Fuente: Elaboracion propia (2016)
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Tabla N°14: Aportes y contribuciones generales

Aportes y contribuciones generales

Concepto Aportes Contrib.
JUBILACION 11.00% 10.17%
PAMI (LEY 19.032) 3.00% 1.50%
ASIG. FLIARES 0.00% 4.44%
FONDO NAC. DE EMPLED 0.00% 0.89%
RMN.S.S. SUB TOTAL R.N.S.S.

OBRA SOCIAL 3.00% 6.00%
R.MN.O.S. SUB TOTAL R.N.O.S. 3.00%

ART. 7.32%

SITA 2.00% 2.00%
Gremios 0.00% 0.00%

Total 18.00% 25.00%

Fuente: Elaboracion propia (2016)

Costos Directos:

Tabla N°15: Costos Directos de Produccion

Costos Directos de Produccidn Monto Mensual Monto Anual % VA IVA Anual

MOD §112,237.49| §1,346,849.93 - ! $0.00| $1,346,849.93
Luz electrica Il $17,845.00|  $214,140.00| 27%|  S57,.817.80|  $271,957.80
Gas Natural '$180,478.00 §2,165,736.00| 27%|  $584,748.72| $2,750.484.72
Materia prima $21,145,833.33 $253,750,000.00 10.50% | $26,643,750.00|$280,393,750.00
Total | $21,456,393.83 §257,476,725.93 - | $27,286,316.52|$284,763,042.45

Fuente: Elaboracion propia (2016)

Ventas Estimadas:

Tabla N°16: Proyeccion de Ventas

Proyecciones de Ventas
Demanda insatisfecha promedio en toneladas

Mirima demand Insatsfecha 2500000 REEERUEREY 5377,000,000.00]$377,000,000.00 |$377,000,000.00 [$377,000,000.00 $377,000,000.00|
Criterio selecionado - Prudencia- ,000. ,170,000. ,170,000. 79,170,000.00| $79,170,000.00| $79,170,000.00

Precio FOB Mani Blancheado x Tn en dolares
Precio Dolar Tipo Comprador

Fuente: Elaboracién propia (2016)
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Impuestos:

Tabla N°17: Anexo Impositivo

Anexo Impositivo

VA

IVA Credito

Inversién Inicial 26,599 663.62

CIP $65,070.00 $65,070.00 $65,070.00 $65,070.00 $65,070.00
Materia Prima $26,643,750.00 %26,643,750.00 $26,643,750.00 $£26,643,750.00 $26,643,750.00

CDP §27,286,316.52| §27,286,316.52| $27 286.316.52| $27,286,316.52 | 527 286,316.52

VA Debito
(TR YRUSR $79,170,000.00| $78,170,000.00 | $79,170,000.00 | $79,170,000.00| $79,170,000.00

Saldo IVA a pagar $18,575,199.86 $25,174,863.48 $25,174,863.48 $25,174,863.48 $25,174,863.48
Fuente: Elaboracion propia (2016)

Proyecto de Inversion propiamente dicho:

Tabla N°18: Proyecto de Inversion

Iva Recupero asignado a Ganancias $18,575,199.86 $25,174,863.48 $25,174,863.48 $25,174,863.48 $25,174,863.48
Ventas $377,000,000.00$377,000,000.00 $377,000,000.00 $377,000,000.00 $377,000,000.00

Materia Prima ' ' $253,750,000.00 $253,750,000.00 $253,750,000.00 $253,750,000.00 $253,750,000.00

MOD $1,346,849.93  $1,346,849.93 $1,346,849.93 $1,346,849.93  $1,346,849.93
Luz electrica $271,957.80 $271,957.80 $271,957.80 $271,957.80 $271,957.80
Gas Natural $2,750,484.72 $52,750,484.72 $2,750,484.72 $2,750,484.72 §2,750,484.72
Merma $5,075,000.00 $5,075,000.00 $5,075,000.00 $5,075000.00 $5,075,000.00
Costos Indirectos $794,070.00 $794,070.00 $794,070.00 $794,070.00 $794,070.00
Impuestos

Impuestos a las Ganancias $46,055,393.10 $48,365,275.36 $48,365,275.36 $48,365,275.36 $48,365,275.36
IVA $18,575,199.86 $25,174,863.48 $25,174,863.48 $25,174,863.48 $25,174,863.48
Inversidn Inicial -38026633.22

Flujo Neto de Fondos -$38,026,633.22 $66,956,244.46 584.343,352.19 $64,646,362,19 $64,646,362.19 $64,646,362.19
Flujo Neto de Fondos Acumulado -$38,026,633.22 $28,929,611.24 §$93,575,973.43 $158,222,335.63 $222,868,697.82 $287,515,060.01

Fuente: Elaboracion propia (2016)



Analisis Financieros:

Tabla N°19: Indicadores Financieros

5130,752,565.28

Tasa de descuento anual 27T%
Periodo de recupero

Fuente: Elaboracion propia (2016)

Calculo del Periodo de Recupero:

Tabla N°20: Periodo de Recupero

Mesas Flujo neto de fondos Mayor que Invarsion Inicial?
1 5579687.038 | NO
2 10966883.89 |NO
3 16354080.74 |NO
4| 21741277.59 | NO
=
g
7

27128474.44|NO
32708161.47|NO
38095358.32 S|
B 43482555.17|SI

Fuente: Elaboracion Propia (2016)

Conclusion de la propuesta

Manifestaciones pre-conclusion:

En tanto que se mantengan las condiciones de demanda de mercados local e
internacional, el productor logra con su propia auto-demanda volumenes de trabajo
que generan economias significativas en comparacion a la situacion actual. No se

percibe en este sentido riesgo de mercado.
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El Know How técnico-comercial de los empresarios involucrados maximizan
las expectativas econdmicas de este negocio. En este sentido, se dictamina que la
potencialidad que se muestra en el analisis de escenarios es prudente/baja.

Como adicion a las conclusiones cuantitativas, se hace especial mencion de la
fortaleza que implica para la planta productiva contar con estos procesos (criticos) de
manera interna, adquiriendo en términos de manejo y logistica un valor intangible que

se considera estratégico de cara al analisis de la competencia.

Conclusion final:

Dado que el proyecto tiene una alta rentabilidad, un VAN mayor que cero, una
tasa interna de retorno mayor a la tasa de descuento propuesta y un periodo de
recupero corto, sumado a que la empresa posee los recursos tantos técnicos y
financieros para llevar adelante el proyecto, como asi también los clientes, se

recomienda que se siga adelante con el mismo.
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Anexo

Anexo 1
Ley N° 23.349 de Impuesto al Valor Agregado - Decreto 280/97:

“Articulo 8% Quedan exentas del gravamen de esta ley: [...] d) Las
exportaciones.”. [...]
“Articulo 43: Los exportadores podran computar contra el impuesto que en
definitiva adeudaren por sus operaciones gravadas, el impuesto que por bienes,
servicios y locaciones que destinaren efectivamente a las exportaciones o a
cualquier etapa en la consecucion de las mismas, les hubiera sido facturado, en la
medida en que el mismo esté vinculado a la exportacion y no hubiera sido ya
utilizado por el responsable, asi como su pertinente actualizacion, calculada
mediante la aplicacion del indice de precios al por mayor, nivel general, referido al
mes de facturacion, de acuerdo con lo que indique la tabla elaborada por la
Administracion Federal de Ingresos Publicos, entidad autarquica en el ambito del
Ministerio de Economia, para el mes en el que se efectie la exportacion.
Si la compensacion permitida en este articulo no pudiera realizarse o so6lo se
efectuara parcialmente, el saldo resultante les sera acreditado contra otros
impuestos a cargo de la ADMINISTRACION FEDERAL DE INGRESOS
PUBLICOS, entidad autarquica en el ambito del MINISTERIO DE ECONOMIA
o, en su defecto, le sera devuelto o se permitird su transferencia a favor de terceros

responsables, en los términos del segundo parrafo del articulo 29 de la Ley N°
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11.683, texto ordenado en 1998 y sus modificaciones. Dicha acreditacion,
devolucion o transferencia procederd hasta el limite que surja de aplicar sobre el
monto de las exportaciones realizadas en cada ejercicio fiscal, la alicuota del
impuesto, salvo para aquellos bienes que determine el MINISTERIO DE
ECONOMIA, respecto de los cuales los Organismos competentes que el mismo
fije, establezcan costos limites de referencia, para los cuales el limite establecido
resultard de aplicar la alicuota del impuesto a dicho costo. (Parrafo sustituido por
inc. a), art. 1° del Decreto N° 959/2001 B.O. 27/07/2001. Vigencia: a partir del dia
de su publicacion en el Boletin Oficial. Surtird efecto para las exportaciones
realizadas a partir del 1° de agosto de 2001, inclusive.)

Cuando la realidad econdmica indicara que el exportador de productos
beneficiados en el mercado interno con liberaciones de este impuesto es el propio
beneficiario de dichos tratamientos, el computo, devolucion o transferencia en los
parrafos precedentes se prevé, no podra superar al que le hubiera correspondido a
este ultimo, sea quien fuere el que efectuare la exportacion.

El computo del impuesto facturado por bienes, servicios y locaciones a que se
refiere el primer parrafo de este articulo se determinard de acuerdo con lo
dispuesto en los articulos 12 y 13 de la presente ley.

Para tener derecho a la acreditacion, devolucion o transferencia a que se refiere el
segundo parrafo, los exportadores deberan inscribirse en la Administracion
Federal de Ingresos Publicos, entidad autirquica en el ambito del Ministerio de
Economia, en la forma y tiempo que la misma establezca, quedando sujeto a los

deberes y obligaciones previstos por esta ley respecto de las operaciones
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efectuadas a partir de la fecha del otorgamiento de la inscripcion. Asimismo,
deberdn determinar mensualmente el impuesto computable conforme al presente
régimen, obtenido desde la referida fecha, mediante declaracion jurada practicada
en formulario oficial.

Las compras efectuadas por turistas del extranjero, de bienes gravados producidos
en el pais que aquellos trasladen al exterior, daran lugar al reintegro del impuesto
facturado por el vendedor, de acuerdo con la reglamentacion que al respecto dicte
el Poder Ejecutivo nacional.

Asimismo, daran lugar al reintegro mencionado en el parrafo anterior, las
prestaciones comprendidas por el apartado 2 del inciso e) del articulo 3°
contratadas por turistas del extranjero en los centros turisticos ubicados en las
provincias con limites internacionales. Para el caso de que las referidas
prestaciones se realizaren en forma conjunta o complementaria con la venta de
bienes, u otras prestaciones o locaciones de servicios, €stas deberan facturarse en
forma discriminada y no dardn lugar al reintegro previsto en este parrafo, con
excepcion de las prestaciones incluidas en el apartado 1 del inciso e), del articulo
3°, cuando estén referidas al servicio de desayuno incluido en el precio del
hospedaje. Quedan comprendidas en el régimen previsto en este parrafo las
provincias de Catamarca, Formosa, Entre Rios, San Juan, Santa Cruz, Misiones,
Corrientes, Salta, La Rioja; Chubut, Jujuy, Neuquén, Mendoza, Rio Negro y
Chaco.

Idéntico tratamiento al previsto en los dos parrafos precedentes tendran las

compras, locaciones o prestaciones realizadas en el mercado interno, cuando el
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adquirente, locatario o prestatario utilice fondos ingresados como donacion, en el
marco de convenios de cooperacion internacional, con los requisitos que
establezca el Poder Ejecutivo nacional.

(Articulo sustituido por art. 1° de la Ley N° 25.406 B.O. 06/04/2001. Vigencia:
Las disposiciones de la presente ley tendran efectos para los hechos imponibles
que se perfeccionen a partir del 1° de enero de 2001 inclusive.)

Articulo ...: Los exportadores tendran derecho a la acreditacion, devolucion o
transferencia a que se refiere el segundo parrafo del articulo precedente con el s6lo
cumplimiento de los requisitos formales que establezca la ADMINISTRACION
FEDERAL DE INGRESOS PUBLICOS, entidad autarquica en el ambito del
MINISTERIO DE ECONOMIA, ello sin perjuicio de su posterior impugnacion
cuando a raiz del ejercicio de las facultades de fiscalizacion y verificacion
previstas en los articulos 33 y siguientes de la Ley N° 11.683, texto ordenado en
1998 y sus modificaciones, mediante los procedimientos de auditoria que a tal fin
determine el citado Organismo, se compruebe la ilegitimidad o improcedencia del
impuesto facturado que diera origen a la aludida acreditacion, devolucion o
transferencia.

Las solicitudes que efectien los exportadores, en los términos del parrafo anterior,
deberdn ser acompafiadas por dictamen de contador publico independiente,
respecto de la razonabilidad y legitimidad del impuesto facturado vinculado a las
operaciones de exportacion.

Cuando circunstancias de hecho o de derecho permitan presumir connivencia, los

exportadores serdn solidariamente responsables respecto del Impuesto al Valor
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Agregado falsamente documentado y omitido de ingresar, correspondiente a sus
vendedores, locadores, prestadores o, en su caso, cedentes del gravamen de
acuerdo con las normas respectivas y siempre que los deudores no cumplieren con
la intimacién administrativa de pago, hasta el limite del importe del crédito fiscal
computado, o de la acreditacion, devolucion o transferencia originadas por dicho
impuesto. A tal efecto sera de aplicacion el procedimiento previsto en los articulos
16 y siguientes de la Ley N° 11.683, texto ordenado en 1998 y sus modificaciones.
(Articulo sin nimero incorporado a continuacion del articulo 43 por inc. b), art. 1°
del Decreto N° 959/2001 B.O. 27/07/2001. Vigencia: a partir del dia de su
publicacion en el Boletin Oficial. Surtira efecto para las exportaciones realizadas a

partir del 1° de agosto de 2001, inclusive.)”.
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Anexo 2

Resolucion General N° 2000, Administracion Federal de Ingresos Publicos:

“Articulo 6°: Cuando el importe del crédito fiscal vinculado exceda el limite
fijado en el segundo parrafo del articulo 43 de la Ley de Impuesto al Valor
Agregado, texto ordenado en 1997 y sus modificaciones, debera presentarse una
nota de acuerdo con lo dispuesto en el punto I) del Apartado B) del Anexo IV de
la presente resolucion general.

A efectos de determinar el mencionado limite, corresponderd aplicar la alicuota
general dispuesta en el primer parrafo del articulo 28 de la ley del gravamen,
cualquiera sea la tasa a la que se hubiera facturado el impuesto al exportador y/o la
que corresponda a los bienes o servicios exportados.

En el caso que en un mismo periodo fiscal coexistan mas de una alicuota del
impuesto al valor agregado, para determinar el mencionado limite, se aplicara el
procedimiento que se establece en el punto II) del Apartado B) del Anexo I'V. Los
calculos efectuados, como consecuencia de la utilizacion de dicho procedimiento,

se exteriorizaran mediante nota, seglin lo previsto en el mencionado punto II).”.
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Anexo 3

Ley N 6.006 - Codigo tributario, Articulo 215 inc. 23:

“Exenciones Objetivas. Enumeracion. Articulo 215.- Estan exentos del pago de
este impuesto, las siguientes actividades:

23) La produccion primaria, la actividad industrial, la construccion -con
excepcion, en todos los casos indicados, de las operaciones con consumidores
finales, entendiéndose como tales a los sujetos no inscriptos en el impuesto,
excepto que dicha falta de inscripcion 73 derive como consecuencia de exenciones
en la jurisdiccion correspondiente- y el suministro de electricidad y gas -excepto la
destinada a consumos residenciales-. La presente exencion resultara de aplicacion
en tanto la explotacion, el establecimiento productivo o la obra, en actividad, se

encuentren ubicados en la Provincia de Cordoba”.
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Anexo 4

Entrevista a: Renato Lorenzati

Cargo: Presidente y Director de Lorenzati, Ruetsch y Cia.

1) Respecto a la cosecha 2015, ;la empresa ha logrado vender su produccion en

una proporcion cercana al 100%?

-La produccién de 2015 fue un éxito rotundo. Logramos colocar todo sin
inconvenientes. Es mads, recibimos pedidos extra que, lamentablemente, no

podiamos cubrir.

2) La empresa jrecibe pedidos que no puede cumplir? en caso afirmativo ;jcon

qué frecuencia ocurren los incumplimientos?

-La empresa tiene un gran prestigio en el mercado del mani y nuestros
productos tienen mucha demanda, basicamente, porque Lorenzati es sindnimo
de alta calidad. La empresa hace un enorme esfuerzo en cada campafia para
lograr la maxima satisfaccion de nuestros clientes. Si bien puede darse alguna
situaciéon de pedidos que quedan suspendidos por falta de stock u otros

motivos, no es la generalidad de los casos.

3) Ante una hipotética situacion de incumplimiento /;podria indicar si ésta

responde a problemas de logistica, falta de mercaderia u otros motivos?

-Las estimaciones de produccion no siempre se ajustan a los requerimientos

del area comercial. Ese desfasaje impacta en la cantidad de entregas que

94



pueden hacerse. Y si el area de ventas no tiene en cuenta la produccion que
realmente puede colocar en el mercado, se corre el riesgo de tener que cancelar

operaciones. Hay mecanismos que aceitar en ambos eslabones de la cadena.

4) Para el supuesto de que exista faltante de mercaderia en la empresa ;A qué

5

tipo de mani -runner o blancheado- suele afectar el hipotético

incumplimiento?

-En lineas generales, no creo que la cuestion esté focalizada sobre uno u otro
tipo de mani. Pero el blancheado al ser un mani premium, esta siendo muy
requerido en ciertos mercados, y responder a esa demanda es mas complejo

que en el mani confiteria o runner.

Si se expresa el volumen de incumplimiento de la empresa en toneladas por
anio ;jPodria estimar si el volumen de pedidos incumplidos no alcanza las
20.000 tn, si supera ésta ultima cifra pero es inferior a 30.000 tn, 0 si excede

éste ultimo registro?

-Creo que los pedidos no completados estan en el orden de las 30.000 a 35.000

toneladas pero son valores que pueden fluctuar de un afio a otro.

6) La capacidad productiva instalada en la empresa ;permite expandir las ventas

de mani blancheado en caso de un aumento sostenido en la demanda?

-La empresa no tiene capacidad ociosa, lo cual es una excelente noticia. Por el

momento, las posibilidades para producir més blancheado son acotadas.
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7) La maquinaria utilizada ;jresponde a las necesidades de la empresa o requiere

ser renovada?

-La actualizacion tecnoldgica es una materia pendiente de la empresa y un

aspecto clave del negocio sobre el que hay que seguir trabajando.

Entrevista a;: Dardo Lorenzati

Cargo: Director de Lorenzati, Ruetsch y Cia.

1) Respecto a la cosecha 2015, ;la empresa ha logrado vender su produccion en

una proporcion superior al 80%?

-En realidad, la tltima cosecha fue comercializada en su totalidad. EI 100 por

ciento de la produccion fue absorbida por nuestros clientes.

2) La empresa /jrecibe pedidos que no puede cumplir? en caso afirmativo ;jcon

qué frecuencia ocurren los incumplimientos?

-Afortunadamente, la empresa recibe pedidos de manera permanente. Tenemos
un rango alto de cumplimiento y nos interesa mantener la calidad que distingue
a nuestros productos. A veces los pedidos no pueden cumplirse, pero las
causas son variables. Cada pedido es diferente y se busca brindar el mejor

producto posible en cada caso. En este sentido, estamos orientando nuestras
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acciones hacia la mejora de procesos para llegar cada vez mejor a nuestros

clientes.

3) Ante una hipotética situacion de incumplimiento /;podria indicar si ésta

responde a problemas de logistica, falta de mercaderia u otros motivos?

-Si bien no puede simplificarse la cuestion en un Unico item, las dos areas
involucradas son produccion y ventas. Hay que mejorar la comunicacion entre

ambas.

4) Para el supuesto de que exista faltante de mercaderia en la empresa ;A qué

5)

tipo de mani -runner o blancheado- suele afectar el hipotético

incumplimiento?

-La situacion afecta por igual a los dos tipos de mani, aunque por los

volimenes de venta puede decirse que el blancheado se ve mas perjudicado.

Si se expresa el volumen de incumplimiento de la empresa en toneladas por
anio ;jPodria estimar si el volumen de pedidos incumplidos no alcanza las
20.000 tn, si supera ésta ultima cifra pero es inferior a 30.000 tn, 0 si excede

éste ultimo registro?

-No tengo los niimeros exactos pero, si no me equivoco, estaria entre las

25.000 y 30.000 toneladas.

6) La capacidad productiva instalada en la empresa ;jpermite expandir las ventas

de mani blancheado en caso de un aumento sostenido en la demanda?
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-Y la verdad es que no. Como estamos trabajando actualmente ya se observan

complicaciones.

7)

iy

2)

La maquinaria utilizada ;jresponde a las necesidades de la empresa o requiere

ser renovada?

-La maquinaria ha sido fundamental en todos estos afios para apuntalar el
crecimiento de la empresa pero ha alcanzado su techo hace tiempo. Para seguir

creciendo, la estructura actual necesita ser actualizada.

Entrevista a: Elvio Lorenzati

Cargo: Director de Lorenzati, Ruetsch y Cia.

Respecto a la cosecha 2015, ;la empresa ha logrado vender el total de su

produccion?

-Sin dudas que en el afio 2015 la empresa ha logrado dar otro salto hacia
delante. Los resultados fueron muy auspiciosos. Se cumplio el objetivo de

vender el 100 por ciento de nuestros productos.

La empresa jrecibe pedidos que no puede cumplir? en caso afirmativo ;con

qué frecuencia ocurren los incumplimientos?

-Los pedidos que recibe la empresa son diferentes unos de otros porque

responden a requerimientos muy especificos de calidad que nos esmeramos en
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cumplir de la mejor manera. Los pedidos pendientes o incumplidos son
cuestiones que se analizan permanentemente para mejorar los procesos. El

foco son los clientes.

3) Ante una hipotética situacion de incumplimiento ;podria indicar si ésta

4)

5

responde a problemas de logistica, falta de mercaderia u otros motivos?

-Los pedidos al area comercial llegan, a veces, sin necesidad de que se realicen
gestiones previamente para ello. En estos casos, la tentacion de cerrar acuerdos
puede resultar muy tentadora pero si luego no se pueden cumplir las entregas
estamos en problemas. La coordinacion con el 4rea de produccion estd

mostrando falencias que se deben remediar.

Para el supuesto de que exista faltante de mercaderia en la empresa ;A qué
tipo de mani -runner o blancheado- suele afectar el hipotético

incumplimiento?

-Por las caracteristicas del producto y su destino en los mercados
internacionales, el mani blancheado tiende a estar mas expuesto a los

incumplimientos, pero la situacion también se da con el mani runner.

Si se expresa el volumen de incumplimiento de la empresa en toneladas por
anio ;jPodria estimar si el volumen de pedidos incumplidos no alcanza las
20.000 tn, si supera ésta ultima cifra pero es inferior a 30.000 tn, 0 si excede

éste ultimo registro?
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-Estimo que entre 20.000 y 25.000 toneladas no estarian siendo cubiertas, si se

consideran los pedidos no cursados.

6) La capacidad productiva instalada en la empresa ;permite expandir las ventas

de mani blancheado en caso de un aumento sostenido en la demanda?

-Si la demanda se dispara podemos estar en problemas. Se trabaja

practicamente al maximo de nuestra capacidad.

7) La maquinaria utilizada ;jresponde a las necesidades de la empresa o requiere

ser renovada?

-La tecnologia es una aliada fundamental. La empresa necesita sumar mas

equipos para responder a las nuevas demandas.

Entrevista a: Claudio Monti

Cargo: Responsable del area comercial de Lorenzati, Ruetsch y Cia.

1) Respecto a la cosecha 2015, ;la empresa ha logrado vender su produccion en

una proporcion cercana al 100%?

-Fue un ciclo muy bueno. Las expectativas se cumplieron ampliamente.

Inclusive, desde el area comercial se debieron cancelaron 6rdenes.

2) La empresa jrecibe pedidos que no puede cumplir? en caso afirmativo ;con

qué frecuencia ocurren los incumplimientos?
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3)

4)

5

-Tenemos un contacto muy fluido con nuestros clientes. Las grandes
relaciones comerciales que logramos estan basadas en el prestigio acumulado
en muchos afos de trabajo. Con mayor frecuencia de lo que desedramos
tenemos pedidos que se demoran. Otras veces las drdenes se deben posponer, o

hay que reorganizarlas. Intentamos no rechazar ningtin pedido.

Ante una hipotética situacion de incumplimiento ;podria indicar si ésta

responde a problemas de logistica, falta de mercaderia u otros motivos?

-Es un tema que nos preocupa especialmente pero desde Produccion no se
comprenden las necesidades de nuestra area. El resultado es que los pedidos se

retrasan y los clientes se inquietan.

Para el supuesto de que exista faltante de mercaderia en la empresa ;A qué
tipo de mani -runner o blancheado- suele afectar el hipotético

incumplimiento?

-Sin ninguna duda las 6rdenes de mani blancheado son las més problematicas.

Si se expresa el volumen de incumplimiento de la empresa en toneladas por
ano ;jPodria estimar si el volumen de pedidos incumplidos no alcanza las
20.000 tn, si supera ésta ultima cifra pero es inferior a 30.000 tn, 0 si excede

éste ultimo registro?

-El piso de incumplimiento en las 6rdenes de pedidos es de 20.000 toneladas y

puede alcanzar picos de hasta 30.000 toneladas, al menos en los tltimos afios.
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6) La capacidad productiva instalada en la empresa ;permite expandir las ventas

de mani blancheado en caso de un aumento sostenido en la demanda?

-Lo que observamos desde el area comercial es que se esta trabajando casi al

limite.

7) La maquinaria utilizada ;jresponde a las necesidades de la empresa o requiere

ser renovada?

-Por los comentarios que recibimos desde la planta, la maquinaria existente si
bien no es obsoleta estd quedando relegada en comparacion con la tecnologia

desarrollada en los ultimos anos.

Entrevista a: Maria Renata Lorenzati

Cargo: Integrante del area comercial de Lorenzati, Ruetsch y Cia.

1) Respecto a la cosecha 2015, ;la empresa ha logrado vender su produccion en

una proporcion cercana al 100%?

-E1 2015 fue un afio muy bueno. La cosecha se vendi6 por completo. Llegaron
mas 6rdenes de compra de lo previsto. Estamos esperando la nueva cosecha,

hay mucho interés entre nuestros clientes.

2) La empresa /jrecibe pedidos que no puede cumplir? en caso afirmativo ;jcon

qué frecuencia ocurren los incumplimientos?

102



-Es muy dificil rechazar un orden de compra pero, en ciertas ocasiones, se
presentan situaciones que nos obligan a decir no. Hay una serie de pasos que
se dan para evitar que esto ocurra; fundamentalmente, reprogramando los

envios. A veces tenemos €xito, otras veces no.

3) Ante una hipotética situacion de incumplimiento /;podria indicar si ésta

4)

5)

responde a problemas de logistica, falta de mercaderia u otros motivos?

-La demora para despachar partidas a veces supera limites tolerables. Desde el
area comercial hacemos ingentes esfuerzos para que no se caigan los pedidos
pendientes pero esto no siempre es entendido asi por el drea de Produccion. El

pedido demorado genera clientes insatisfechos.

Para el supuesto de que exista faltante de mercaderia en la empresa ;A qué
tipo de mani -runner o blancheado- suele afectar el hipotético

incumplimiento?

-El mani runner se mantiene, con sus picos y mesetas, dentro de ciertos
margenes que resulta manejable. En cambio, el blancheado esta mostrando un
dinamismo muy grande y, por eso, es mas facil encontrarnos con Ordenes

pendientes.

Si se expresa el volumen de incumplimiento de la empresa en toneladas por
ano /;Podria estimar si el volumen de pedidos incumplidos no alcanza las
20.000 tn, si supera ésta ultima cifra pero es inferior a 30.000 tn, 0 si excede

éste ultimo registro?
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-En niimeros globales, calculo que estamos rondando las 30.000 toneladas.

6) La capacidad productiva instalada en la empresa ;permite expandir las ventas

de mani blancheado en caso de un aumento sostenido en la demanda?

-La demanda de los productos de la empresa viene creciendo, en particular el
blancheado. Si el mercado se sigue expandiendo, la realidad es que el nimero de
ordenes pendientes va a aumentar. Llevar adelante un cambio en la planta lleva

mucho tiempo y esfuerzo.

7) La maquinaria utilizada ;jresponde a las necesidades de la empresa o requiere

ser renovada?

-No conozco en detalle las especificaciones técnicas pero si puedo decir que

hace muchos afos no hay una actualizacion.

Entrevista a: Franco Ruffino

Cargo: Encargado de Ingenieria en Lorenzati, Ruetsch y Cia.

1) Respecto a la cosecha 2015, ;la empresa ha logrado vender su produccion en

una proporcion cercana al 100%?

-La demanda ha sido muy fuerte. Est4 vendido el 100 por ciento de la cosecha.
Fue un gran desafio que nos llevo a realizar cambios, reorganizando la politica

de stock y almacenamiento.
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2)

3)

4)

5

La empresa jrecibe pedidos que no puede cumplir? en caso afirmativo ;jcon

qué frecuencia ocurren los incumplimientos?

-Es que no se puede vender mas de lo que tenemos. Es muy sencillo. Cada
cosecha nos permite contar con determinado volumen de materia primera y de
alli se pueden hacer proyecciones para la produccion. Si las drdenes superan

esos volumenes, no hay mucho que podamos hacer.

Ante una hipotética situacion de incumplimiento /jpodria indicar si ésta

responde a problemas de logistica, falta de mercaderia u otros motivos?

-Cuando falla la planificacion eso repercute en toda la cadena. Y es lo que esté
pasando en el area de ventas. No se ponen de acuerdo y cambian de

prioridades todo el tiempo.

Para el supuesto de que exista faltante de mercaderia en la empresa ;A qué
tipo de mani -runner o blancheado- suele afectar el hipotético

incumplimiento?

-Los pedidos de mani runner son mas faciles de despachar. El blancheado tiene
otros requerimientos, es mas complejo, y si a eso se suma la cuestion de los

pedidos de Ventas que comentaba, lo hace mas dificil.

Si se expresa el volumen de incumplimiento de la empresa en toneladas por

anio ;jPodria estimar si el volumen de pedidos incumplidos no alcanza las
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20.000 tn, si supera ésta ultima cifra pero es inferior a 30.000 tn, 6 si excede

éste ultimo registro?

-En base a los pedidos que llegan al area de Producciéon —que desconozco si
son todos los que recibe la empresa- es un volumen cercano a las 15.000

toneladas. Capaz supera algo mas esa cifra pero no mucho.

6) La capacidad productiva instalada en la empresa ;permite expandir las ventas

de mani blancheado en caso de un aumento sostenido en la demanda?

-El trabajo en planta se realiza a jornada completa y hacemos todo lo que esta
a nuestro alcance para cumplir con los pedidos que llegan. A veces ocurre que se
acumulan o6rdenes que no se pueden cubrir. Hace falta inversion y tiempo para

poder cumplir si los pedidos siguen aumentando.

7) La maquinaria utilizada ;responde a las necesidades de la empresa o requiere

ser renovada?

-La empresa tiene una maquinaria de 1997. En los altimos veinte afos la
tecnologia aplicada a la produccion de mani ha mejorado muchisimo. Hay que
incorporar nueva tecnologia para que junto con la existente permitan enfrentar

la demanda creciente de nuestros clientes.
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Entrevista a: Maria Ciravegna

Cargo: Encargada del area de Produccion en Lorenzati, Ruetsch y Cia.

1) Respecto a la cosecha 2015, ;la empresa ha logrado vender su produccion en

una proporcion cercana al 100%?

-Fue una campana impresionante y tuvimos que hacer ajustes en los sectores
de stock y almacenamientos. La cosecha estaba vendida por completo y no
queriamos resignar la calidad que distingue a la empresa. Para el area de

Produccion significo un gran esfuerzo.

2) La empresa /recibe pedidos que no puede cumplir? en caso afirmativo ;con

qué frecuencia ocurren los incumplimientos?

-Si, tenemos pedidos que no se pueden cubrir. El drea comercial parece no
entender que tenemos cierto volumen de mercaderia, no lo que ellos esperan.

Indudablemente, eso genera problemas.

3) Ante una hipotética situacion de incumplimiento /jpodria indicar si ésta

responde a problemas de logistica, falta de mercaderia u otros motivos?

-La respuesta tiene mucho que ver con la pregunta anterior. En cada nueva
campafia se agudizan los problemas con el area de ventas porque no tienen en
cuenta nuestras previsiones y los tiempos que exige una produccion de calidad.
No se puede trabajar bien haciendo cambios sobre la marcha, de manera

permanente.
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4)

5

6)

Para el supuesto de que exista faltante de mercaderia en la empresa ;A qué
tipo de mani -runner o blancheado- suele afectar el hipotético

incumplimiento?

-Los pedidos de mani blancheado se demoran més, siempre. Desde Produccion

buscamos alternativas para paliar esa situacion pero no siempre se logra.

Si se expresa el volumen de incumplimiento de la empresa en toneladas por
anio ;jPodria estimar si el volumen de pedidos incumplidos no alcanza las
20.000 tn, si supera ésta ultima cifra pero es inferior a 30.000 tn, 0 si excede

éste ultimo registro?

-Si consideramos las consultas por nuevos pedidos y las 6érdenes que recibimos
efectivamente en Produccion, el niumero no supera las 20.000 toneladas.

Podriamos decir que se ubica entre 15.000 y 20.000 toneladas de mani.

La capacidad productiva instalada en la empresa ;permite expandir las ventas

de mani blancheado en caso de un aumento sostenido en la demanda?

-Si la demanda se dispara, solo se va a poder cubrir una parte con las

instalaciones actuales.

7)

La maquinaria utilizada ;jresponde a las necesidades de la empresa o requiere

ser renovada?

-Trabajamos muy bien con la maquinaria que tiene la empresa pero también

debemos reconocer que la nueva tecnologia cumple un papel determinante si

108



se quiere mejorar los procesos, garantizar la calidad del producto, obtener més
rinde por hora de trabajo, y todos los pasos necesarios que exige la expansion
de mercados. No solo se trata de una cuestion de demanda, hay que considerar

la produccion de manera integral y para ello sumar tecnologia es clave.
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