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Resumen.

En el trabajo siguiente se evalla la viabilidad de abrir una nueva sucursal del micro
emprendimiento "EIl Cafezinho" ubicado en la capital de San Juan, en el afio 2018.

El mismo es una empresa familiar ya consolidada en el mercado de la capital
sanjuanina, que ofrece servicios de meriendas, café mas productos de panaderia. La misma
pertenece a la familia Carrion que logro su apertura en el afio 2007 y que actualmente tiene
muchas ideas y posibilidades de expansion, con el objetivo de abarcar el mercado creciente y
ademas incrementar sus utilidades.

Como toda empresa familiar o PyME, el analisis al momento de tomar decisiones
debe ser profundo y puntual, ya que las pequefias y medianas empresas tienen mucha
variabilidad respecto a malas decisiones, cambios en el gobierno, medidas politicas
cambiantes, entre otros factores externos. Por esa razdn es que se desarrollaré en este trabajo
el proyecto de inversion de apertura de una nueva sucursal, analizando su viabilidad
econdmica, financiera, técnica, ambiental, organizacional y legal, funcionando las mismas
como una herramienta muy Util para la toma de decisiones de parte de los propietarios.

Se implementaran todas las metodologias de estudios de proyectos mas conocidas
para lograr conocer en lo mas exacto la posibilidad de llevar a cabo el proyecto.

Esto se considera que serad un desafio para la familia Carrién, asi como para todos sus
trabajadores, ya que una de los problemas mas recurrentes en micro emprendimientos es

desarrollar una expansion y un crecimiento correcto.

Palabras claves: Empresa familiar, proyecto de inversién, viabilidad.



Abstract.

The following work evaluates the viability of opening a new branch of the
micro-enterprise "El Cafezinho" located in the capital of San Juan, in 2018.

It is a family business already consolidated in the San Juan capital market, which
offers snacks, coffee and bakery products. It belongs to the Carrion family that achieved its
opening in 2007 and that currently has many ideas and possibilities of expansion, with the
aim of covering the growing market and also increasing its profits.

Like any family business or PyME, the analysis at the moment of making decisions
must be deep and punctual, since small and medium enterprises have a lot of variability
regarding bad decisions, changes in government, changing political measures, among other
external factors. For this reason, the investment project of opening a new branch will be
developed in this work, analyzing its economic, financial, technical, environmental,
organizational and legal viability, working them as a very useful tool for decision making.
Part of the owners.

All the most well-known project study methodologies will be implemented in order to
get to know in the most exact way the possibility of carrying out the project.

This is considered to be a challenge for the Carrion family, as well as for all its
workers, since one of the most recurrent problems in microenterprises is to develop

expansion and growth.

Keywords: Family business, investment project, viability.
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Capitulo 1. Planteamiento del problema.

1.1 Introduccion.

Las pequefias y medianas empresas, incluidos los micros emprendimientos tienen la
necesidad de consolidar mediante distintas metodologias, la aceptacion de emprender una
idea nueva. Con motivo de respetar la necesidad mencionada y asegurar la correcta
implementacion de la inversion, se hara énfasis en una empresa familiar Ilamada El
Cafezinho.

En la capital de la provincia de San Juan, se encuentra el comercio El Cafezinho, un
emprendimiento de la familia Carrion, que brinda servicios de café e infusiones, los cuales se
pueden acomparfiar con una variedad de productos de panaderia.

Con el afan de progreso, desde la apertura, en el afio 2007 de este emprendimiento
familiar, ha logrado posicionarse en el mercado, generando en la capital de la provincia de
San Juan un prestigio en este rubro. Por motivos de crecimiento poblacional, cambio de
habitos, mayor consumismo, incremento del turismo y apertura del mercado principalmente
durante el afio 2017, es que la familia Carrién ha analizado muy generalmente los beneficios
que se obtendrian por la apertura de la primera sucursal de El Cafezinho.

La ciudad de San Juan, capital de la provincia, es la localidad méas densamente
poblada de la provincia, funcionan las sedes ministeriales, el Poder Legislativo y el Judicial; a
nivel educativo cuenta con el Rectorado de la Universidad Nacional de San Juan,
innumerables bibliotecas y sedes de importantes empresas, lo que hace que exista un afluente
de habitantes de zonas aledafas a la ciudad capital.

Por estas razones es que hay un atractivo muy grande en la familia Carrion en la
apertura de una sucursal de la cafeteria El Cafezinho, en la capital de San Juan, pudiendo
explotar en gran medida las posibilidades de crecimiento. A través de la instalacion de la
nueva sucursal le permitira a la empresa cubrir las necesidades de los ciudadanos que circulan
por la ciudad, lograr incrementar sus utilidades, consolidarse ain mas en el mercado de la
gastronomia y expandir la empresa familiar evitando la concentracion y problematicas
frecuentes que ocurren en empresas donde la familia trabaja en un solo negocio o local.

El analisis del proyecto de inversion se llevara a cabo durante el transcurso del afio
2018, considerando todas las variables presentes en el mercado de la ciudad de San Juan. La
participacién de un profesional en ciencias econdmicas es fundamental para considerar todas

las variables que puedan afectar al proyecto, ya sean econdmicas, financieras o impositivas.



Se analizaran y desarrollaran cada una de las viabilidades necesarias para la apertura
de una nueva sucursal en la provincia de San Juan, entre las mas importantes se encuentran la
viabilidad comercial, la ambiental, la legal, la organizacional y por Gltimo la técnica y
financiera. Estas seran las bases para la formulacion de los objetivos especificos durante el
desarrollo de este trabajo final de grado.

El anélisis de cada una de la viabilidades y sus conclusiones parciales permitiran a los
propietarios del negocio decidir por abrir o no una nueva sucursal, e indicar cuales son los
puntos fuertes y los criticos a considerar durante la implementacion del proyecto. Por lo
tanto, como fue mencionado, cada una de las variables potenciales a afectar el desarrollo del
proyecto sera estudiada durante el afio 2018, dada la necesidad de disponer de informacion y
analisis més cercanos a la fecha de inicio del emprendimiento.

El trabajo partird de objetivos, a los cuales mediante diversas metodologias se aplicara
el estudio del proyecto para posteriormente analizar sus resultados, y concluir con la
viabilidad o no de abrir una nueva sucursal. Cada uno de estos desarrollos estara respaldado
por un marco de teoria de importantes autores y profesionales especialistas en proyectos de

inversion.

1.2 Antecedentes.

Toda entidad, en algin momento debi6 desarrollar un estudio para confirmar la
viabilidad de un proyecto de inversién. Hay muchos antecedentes que respaldan porque es tan
atil este andlisis, desde lo internacional hasta lo local y desde negocios pequefios de comercio
hasta para grandes empresas.

Respecto al rubro gastronémico, que es dénde la empresa bajo estudio realiza su
actividad, es muy usual que muchos comercios, al ser pequefios como bares, restaurantes,
kioscos, entre otros no realicen estudio alguno porque no ven la necesidad.

Segun especialistas, la demanda de café y esos tipos de servicios que conllevan de
panaderia han aumentado considerablemente obligando a estos negocios a ampliarse para
poder cubrir todo el mercado.

Algunos ejemplos que demuestran la importancia de hacer un estudio de mercado y
de inversién en dicho rubro son los siguientes:

Un estudio a nivel internacional indica la demanda creciente de café, segin Gaucin
(2012) la apertura de cafeterias gourmet o buenos servicios de los mismos han estimulado la

cultura del café.



A nivel nacional la Asociacion Nacional del Café (2013) indico que en la tltima
década, el consumo de café a nivel global mostré un marcado dinamismo, en el 2011 se
logré un récord de 8.34 millones de toneladas.

Simplemente considerando el antecedente nacional, se concluye que no debe
considerarse a la gastronomia como un micro emprendimiento que no necesita de ningun
analisis de viabilidad, al contrario, al ser un mercado en expansion, competitivo y de gran
apertura a los competidores es necesario acudir a un profesional competente para disminuir

nivel de incertidumbre.

1.3 Delimitacion del problema.

Los micro emprendimientos como los de la familia Carrion, en este caso una
cafeteria, generalmente tienen la vision, desde sus inicios, de expandirse en un futuro no muy
lejano.

La problematica proviene de eso y es de donde se parte para desarrollar un proyecto
de inversion.

Si no se realiza un proyecto de inversion acerca de la apertura de la primera sucursal,
esta la alta probabilidad de que el negocio fracase, porque no habra certidumbre sobre la
manera y tiempo de recuperar dicha inversion inicial, asi como no se conoceran las fortalezas,
las debilidades, oportunidades y amenazas del negocio.

Por lo que es clave la formulacion de este estudio considerando todas las variables
que afectarian a esta empresa.

1.4 Justificacion.

La relevancia de la propuesta sobre la apertura de una sucursal de la cafeteria El
Cafezinho, consiste en hacer visibles los resultados cualitativos y cuantitativos de la
evaluacion del proyecto de inversion, tanto en términos econdmicos, financieros, impositivos,
legales, organizacionales, ambientales y técnicos.

Es importante no olvidar ninguno de estas ramas, el econémico por motivo de conocer
el nivel de rentabilidad que podria obtenerse por la implementacion del proyecto. El
financiero con respecto a los analisis de financiamiento, mercados financieros, flujos de caja,
alternativas de inversién. El impositivo simplemente porque la Argentina presenta una alta

presion fiscal que afecta a cualquier negocio, por lo que es importante su tratamiento. Los



motivos legales por una cuestion de respetar y amoldarse a cualquier marco juridico
necesario para el crecimiento una pequefia empresa. El organizacional con la necesidad de
descartar problemas en la contratacion de personal, en la infraestructura del negocio, en la
estructura del mismo, en el organigrama de la PyME, asi como también su influencia en la
toma de decisiones.

Frecuentemente negocios pequefios fracasan en sus intentos de crecimiento,
simplemente porque sus duefios no ven importante estudiar la factibilidad de sus proyectos de
inversion. Este fracaso acarrea para sus duefios, problemas econdémicos y financieros,
endeudamiento, juicios laborales, deudas impagables, embargos, quiebras, entre otros.

El Cafezinho, a pesar de la inestabilidad econdmica y los cambios de gobierno, ha
crecido en el mercado gracias a la buena toma de decisiones diarias de la familia Carrion, y
entre otros factores el espiritu emprendedor presente y los productos de calidad ofrecidos a
los clientes.

Como es de costumbre, los propietarios del negocio ven conveniente confiar a un
profesional de ciencias econdémicas, el trabajo de detectar si es viable dentro de las ramas ya
mencionadas abrir otra sucursal en la misma ciudad. Por lo tanto para disminuir el riesgo que
implica el presente emprendimiento, la familia Carrion, va requerir de una herramienta
fundamental para tomar la decision que le reduzca la incertidumbre: un proyecto de
inversion. Este es un documento ordenado, por escrito, que evalUa la factibilidad de
implementar su idea, estudiando todas las viabilidades influyentes en la inversion.

La confeccion de un proyecto de inversion, implica el estudio de viabilidad,
ambiental, organizacional, técnica, legal, econdmica-financiera, que permitira a priori evaluar
la viabilidad del proyecto, considerando la tasa de costo de capital definida para los
emprendedores. Se dejara en claro la fuente de financiamiento para afrontar la inversion
inicial y los costos y gastos fijos y variables de los ejercicios siguiente dentro del horizonte
temporal analizado que es de 4 afios partiendo desde el 2018.

Por esta razdn se pretende desarrollar un proyecto de aplicacion profesional sobre el
andlisis de viabilidad para la apertura de la sucursal del café El Cafezinho en la capital de la

provincia de San Juan, en el afio 2018.

10



1.5 Alcance del presente trabajo.

Por lo expuesto, y como tema al cual un contador publico puede desarrollar, se
abordara un proyecto de aplicacion profesional, con el objeto de dar respuesta al interrogante
de viabilidad por parte de la cafeteria EI Cafezinho perteneciente a la familia Carrion.

Como se menciono, se desarrollara el estudio del proyecto de apertura de nueva
sucursal, considerando todas las variables que afectardn a la idea, como también a las
potenciales. El estudio se centrara en lo que resta del afio 2018 y la inversion a realizar se
encontraria ubicada en el mismo lugar de su sede central, en la ciudad de San Juan,
Argentina.

En conclusion, el presente trabajo brindara la conveniencia o no, de manera

justificada, de invertir en abrir otro local gastronémico.
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Capitulo 2. Objetivos.
2.1 Objetivos.

2.1.1 Objetivo General.

Evaluar proyecto de inversion para la apertura de una sucursal de la cafeteria "El

Cafezinho", en la capital de San Juan.

2.2 Objetivos Especificos.

- Analizar la viabilidad comercial del proyecto de inversion.

- Analizar la viabilidad técnica para la implementacién del proyecto de inversion.

- Analizar la viabilidad organizacional para la implementacion del proyecto de

inversion.

- Analizar la viabilidad legal del proyecto de apertura de una nueva sucursal.

- Analizar la viabilidad ambiental para la implementacién del proyecto de inversion.

- Analizar la viabilidad financiera para la implementacion del proyecto de inversion.
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Capitulo 3. Marco Teorico.

3.1 Proyecto de inversion.

Es una propuesta de accién técnico-econdmica para resolver una necesidad utilizando
un conjunto de recursos disponibles, los cuales pueden ser, recursos humanos, materiales y
tecnoldgicos entre otros. Es un documento por escrito formado por una serie de estudios que
permiten al emprendedor que tiene la idea y a las instituciones que lo apoyan saber si la idea
es viable, se puede realizar y dar& ganancias (Sapag Chain, 2008)

Tiene como objetivos aprovechar los recursos para mejorar las condiciones de vida de
una comunidad, pudiendo ser a corto, mediano o a largo plazo. Comprende desde la intencién

0 pensamiento de ejecutar algo hasta el término o puesta en operacién normal.

Responde a una decision sobre uso de recursos con algin o algunos de los objetivos,

de incrementar, mantener o mejorar la produccion de bienes o la prestacion de servicios.

3.1.1 Componentes Basicos de una Inversion.

Segln Sapag Chain (2008) la decision de emprender una inversion, como todo

proceso decisional, tiene cuatro componentes basicos:

a)  Eldecisor: que puede ser un inversionista, financista o analista;

b)  Las variables controlables: por el decisor, que pueden hacer variar el resultado

de un mismo proyecto dependiendo de quién sea él;

c) Las variables no controlables: por el decisor y que influyen en el resultado del

proyecto, y

d) Las opciones 0 proyectos que se deben evaluar para solucionar un problema o

aprovechar una oportunidad de negocios.

La responsabilidad del evaluador de proyectos sera aportar el maximo de informacién
para ayudar al decisor a elegir la mejor opcion. Para esto es fundamental identificar todas las
opciones y sus viabilidades como unico camino para lograr una éptima decision (Sapag
Chain, 2008).
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3.2 Tipos de Inversiones.

Las opciones de inversion se pueden clasificar preliminarmente en dependientes,

independientes y mutuamente excluyentes.

- Las inversiones dependientes: son aquellas que para ser realizadas requieren
que se haga otra inversion. Por ejemplo, el sistema de evacuacion de residuos
en una planta termoeléctrica que emplea carbon depende de que se haga la
planta, mientras que esta Ultima necesita de la evacuacion de residuos para
funcionar adecuadamente. En este caso se hablara de proyectos
complementarios y lo mas comun serd evaluarlos en conjunto (Baca Urbina,
2010).

- Las inversiones independientes: son las que se pueden realizar sin depender ni
afectar o ser afectadas por otros proyectos. Dos proyectos independientes
pueden conducir a la decision de hacer ambos, ninguno o s6lo uno cualquiera
de ellos. Por ejemplo, la decision de comprar o alquilar oficinas es
independiente de la decision que se tome respecto al sistema informatico (Baca
Urbina, 2010).

- Las inversiones mutuamente excluyentes: como su nombre lo indica,
corresponden a proyectos opcionales, donde aceptar uno impide que se haga el
otro o lo hace innecesario. Por ejemplo, elegir una tecnologia que usa petréleo
en vez de carbdn hace innecesario invertir en un sistema para evacuar cenizas

y residuos del carbén (Baca Urbina, 2010).
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Figura N°1.

Tipos de Inversion.

[ INVERSIONES ]

\

MUTUAMENTE
EXCLUYENTES

DEPENDIENTES INDEPENDIENTES

Fuente: (Baca Urbina, 2010, pag. 11).

3.2.1 Proyectos en Empresas en Marcha.

A diferencia de los estudios de proyectos de creacién de nuevos negocios, las
evaluaciones de proyectos que involucran modificar una situacion existente, como las
inversiones que las empresas realizan para su modernizacion, requieren consideraciones muy

particulares y procedimientos de trabajos especificos y diferentes.

Entre otras cosas, esto se debe a que, en el caso de estudiar un posible cambio de una
situacioén vigente, la evaluacion debe comparar el beneficio neto entre la situacién actual, la

situacion actual 6ptima y la situacion con proyecto.

En otras palabras, se analiza la variacion en la creacién de valor futuro que tendria
optar por una inversion (o desinversién) con relacion al valor que se podria esperar si se
mantiene la situacion actual. Una opcion que siempre se debe considerar al tomar una

decision es la de mantener las condiciones de funcionalidad vigentes (Sapag Chain, 2008).

3.2.2 Tipologias de proyectos en empresas en marcha.

Una clasificacion de estos proyectos es en funcién de la finalidad de la inversién, es
decir, del objetivo de la asignacion de recursos, que permite distinguir entre proyectos que
buscan crear nuevos negocios 0 empresas y proyectos que buscan evaluar un cambio, mejora

0 modernizacion en una empresa existente.
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Entre estos ultimos se identifican, por ejemplo, proyectos que involucran el
outsourcing, la internalizacion de servicios o0 elaboracion de productos provistos por
empresas externas, la ampliacion del nivel de operacion de la empresa, el abandono de ciertas
lineas de produccidn o el simple reemplazo o renovacion de activos que pueden o no implicar
cambios en algunos costos pero no en los ingresos ni en el nivel de operacion de la empresa
(Baca Urbina, 2010).

Figura N°2.

Tipos de Proyectos de Inversion.

[ PROYECTOS ]

[ Segun objeto de la inversidn ]

/\

[ CREACION DE NUEVO NEGOCIO ] [ PROYECTO DE MODERNIZACION

( )

s|  OUTSOURCING

INTERNALIZACION

S REEMPLAZO

J\.

AMPLIACION

J\.

S ABANDONO

Fuente: (Sapag Chain, 2008, pag. 20).
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3.3Proyectos de Ampliacion.

La evaluacion del proyecto de ampliacion implica un aumento de inversiones en una
empresa que se encuentra en marcha. Los proyectos de ampliacion pueden ocasionar
sustitucion de activos (cuando se cambia un equipo de menor capacidad de produccion por

otro de mayor) o sélo la agregacion de nuevos activos al proceso (Sapag Chain, 2008).

El andlisis sera muy distinto si se proyecta efectuar la ampliacion por medio de un
reemplazo o de un complemento de activos. En el primer caso se procedera con una
metodologia aplicable a proyectos de reemplazo con cambio en los niveles de ingreso,
mientras que, en el segundo, se empleara el procedimiento aplicable a un proyecto de
ampliacién propiamente dicho.

Cuando una empresa evalla un proyecto para aumentar la capacidad de elaborar un
producto en particular enfrenta, a veces, la posibilidad de adquirir la capacidad adicional
mediante la compra de una empresa que fabrica su mismo producto. Si es asi, se deberan
comparar las rentabilidades de esta adquisicion con la opcidn de construir y comprar la planta

y equipos necesarios para ello (Sapag Chain, 2008).

Una particularidad especial que es posible apreciar tanto en proyectos de ampliacién
como en aquellos de reemplazo que involucran cambios en los niveles de produccion, es que
ambos requeriran de antecedentes similares a los utilizados para la evaluacion de un proyecto

nuevo.

Por ejemplo, de un estudio de mercado que demuestre la capacidad de vender la
eventual produccion adicional que generara la inversion, y de la evaluacion de las opciones

de tecnologia, tamafio e impacto organizacional, entre otros.

Frecuentemente se aprecian confusiones respecto de cuales costos son relevantes de
considerar en la evaluacion de un proyecto de ampliacion. La falta de clarificacion de lo
anterior puede facilmente conducir al inversionista a una decision equivocada, mostrando una

proyeccion economica que no refleja la real rentabilidad de su inversion (Baca Urbina, 2010).
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3.4 El Ciclo del Proyecto.

3.4.1 La pre inversion.

Segun Miranda (2007) los componentes de la pre inversion son:

Identificacion de proyectos.

La identificacion del proyecto se fundamenta en la explicacion de los aspectos
principales del problema y el planteamiento de las posibles alternativas de solucion, o la
forma como se puede aprovechar una oportunidad (Miranda, 2007)

El problema generalmente esta relacionado con la oportunidad de aprovechar una
situacion favorable, o la necesidad de enfrentar la carencia de bienes y servicios, o con el
suministro inadecuado de estos bienes, su mala calidad, o la necesidad de garantizar la oferta

por un tiempo prolongado.

Por tal motivo, la solucién consiste en descubrir alternativas para aprovechar dichas
oportunidades, o el estudio de variantes para incrementar la produccién, o el mejoramiento en
la calidad de los bienes y servicios ya producidos o la reposicion de infraestructura que ya ha

cumplido su periodo de vida util.

No es dificil, en consecuencia, identificar proyectos, pero dado que el nivel de
recursos siempre resulta bien inferior a la magnitud de las necesidades, se precisa aplicar
procesos de seleccidn, que garanticen la mejor utilizacion de los recursos disponibles
(Miranda, 2007).

3.4.2 Seleccion de Proyectos.

El proceso de seleccion de proyectos suele, en la mayoria de los casos, ser simple y
esta orientado a seleccionar el o los proyectos que maximicen el beneficio, teniendo en

cuenta las restricciones de capital y, desde luego, la magnitud del riesgo.

En consecuencia, el empresario privado estudiara las diferentes alternativas que
compitan por la asignacién de su capital, utilizara indicadores de rentabilidad basados en el
principio de costo - beneficio para cada opcion viable y, finalmente, seleccionara aquella que

maximice su funcion objetivo, vale decir su beneficio (Miranda, 2007).
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3.4.3 La Formulacion del Proyecto.

La etapa de formulacion o pre inversion permite clarificar los objetivos del proyecto y
analizar en detalle las partes que lo componen. Dependiendo de los niveles de profundizacion
de los diferentes aspectos, se suelen denominar los estudios como: "identificacion de la idea”,
perfil preliminar, estudio de pre factibilidad, estudio de factibilidad y disefio definitivo; en
cada uno de los cuales se examina la viabilidad técnica, econdmica, financiera, institucional y

ambiental y la conveniencia social de la propuesta de inversion.
Figura N°3.

Proceso de Toma de Decision.

PROCESO INTELIGENTE PARA TOMARILA DECISTON DE INVERTIR

PERFIL |

-w
I PREFACTIBILIDAD |

J’ L

1
1
1
t JFacTIBILIDAD | >
1
1
1

r — —

L 4

______ > ABANDONAR

[FosTERCAR | €S- ——==LDISENO
EJECUCION

OPERACION

Fuente: (Miranda, 2007, pag. 56).

La etapa en la que se inicia la "Formulacion del Proyecto” corresponde a la

"identificacion de la idea":
a. Identificacion de la Idea

Esta primera etapa parte de la obtencion de una amplia informacion sobre el sector
econdmico y geografico donde se insertara el proyecto, que dara una idea panoramica sobre
los recursos naturales, técnicos y humanos disponibles, y sobre las condiciones econémico —

sociales favorables o desfavorables para el desarrollo del proyecto en la region.
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b. Perfil Preliminar

Con base a los elementos de juicio obtenidos a través de los estudios previos, se
plantean hipdtesis en torno al producto o servicio frente a la poblacion objeto; a la viabilidad
técnica de la propuesta y sus posibles variantes derivadas del tamafio, la localizacién, o de los
procesos técnicos disponibles y de modelos de organizacion en las etapas de instalacion y
operacion, logrando una primera aproximacion a la magnitud de las inversiones, los costos y
los ingresos que permitan identificar preliminares "flujos de caja”, y posibiliten la aplicacién
de ciertos criterios de rentabilidad y sensibilidad conducentes a calificar, en principio, las

bondades o desventajas del proyecto (Miranda, 2007).
c. Estudio de Pre factibilidad:

En esta etapa se analizan, en un mayor grado de detalle, los aspectos de consumo,
técnico, financiero, institucional, administrativo y ambiental elaborados en la fase anterior
(para cada alternativa o variante), y acudiendo si es preciso a informacién primaria para
algunas variables consideradas como relevantes, con el fin de contrastar las hipotesis

inicialmente planteadas (Miranda, 2007).

Se debe incluir en el estudio, entre otros, los aspectos generales del entorno
socioecondmico, andlisis de mercado identificando las principales variables que afectan su
comportamiento (producto, demanda, oferta, procesos de comercializacion, precios, etc.),
definiendo en principio alternativas de tamafio y localizacion con todas las restricciones que
puedan incidir, seleccionando un modelo técnico adecuado, disefiando una organizacion para
las etapas de instalacién y operacion, determinando las inversiones, costos y utilidades y
finalmente aplicando criterios de rentabilidad financiera, econdémica, social y ambiental segun

el caso.

Al terminar el estudio de pre factibilidad se espera, entonces, o mejorar el nivel de
informacion para tomar una decision mas ponderada y pasar al estudio de factibilidad, o
proceder al disefio definitivo para ejecutarlo, o abandonar el proyecto de manera temporal o

definitiva al no presentar ventajas comparativas que ameriten su ejecucion (Miranda, 2007).

Cabe anotar que el estudio de pre factibilidad conduce a definir una Unica alternativa

que serda estudiada si se considera necesario, con mayor rigor en el nivel de factibilidad.
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d. Estudio de Factibilidad:

Cuando persisten dudas en torno a la viabilidad del proyecto en algunos de sus
aspectos fundamentales, se procede a depurar la informacion que permita otorgar mejores y
mas confiables soportes a los indicadores de evaluacion. La decision de pasar de la etapa
anterior al estudio de factibilidad debe ser tomada por las altas jerarquias, pues siempre
implica su elaboracién altos gastos financieros y consumo de tiempo (Miranda, 2007).

Es oportuno en este momento aclarar que los llamados “estudios de pre inversion™ por
razones metodoldgicas y practicas se suelen dividir en dos grandes partes: por un lado, lo
correspondiente a la formulacién (que no es otra cosa que la organizacion y analisis de la
informacidn disponible), y por otro lado la evaluacion que es la aplicacion de ciertas técnicas
y criterios para determinar su conveniencia o no. La mayoria de los estudios de pre inversion

incluyen los dos componentes.

Los objetivos de cualquier estudio de factibilidad se pueden resumir en los siguientes

términos:

- Verificacion de la existencia de un mercado potencial o de una necesidad no
satisfecha.

- Demostracion de la viabilidad técnica y la disponibilidad de los recursos
humanos, materiales, administrativos y financieros.

- Corroboracion de las ventajas desde el punto de vista financiero, econémico y
social de asignar recursos hacia la produccién de un bien o la prestacion de un
servicio.

- Claramente se puede observar una relaciéon directa entre el tiempo y costos

incurridos y la profundidad del estudio de pre inversién (Miranda, 2007).

3.5 Estudios Principales de un Proyecto.
3.5.1 Estudio de Mercado.
El mismo consta basicamente de la determinacion y cuantificacién de la demanda y
oferta, el analisis de los precios y el estudio de la comercializacién. (Baca Urbina, 2010)
El objeto general de esta investigacion es verificar la posibilidad real de penetracion

del producto o servicio en un mercado determinado. (Baca Urbina, 2010)
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Dentro del estudio de mercado es importante considerar lo mencionado por Kotler

Philips (2010) acerca de las 4 P que son:
- Precio.
- Producto.
- Promocion.
- Plaza.

3.5.1.1 Definicion de Mercado.

Se entiende por “mercado al area en que concluyen las fuerzas de la oferta y demanda

para realizar las transacciones de bienes o servicios” ( Bonta y Farber, 2006, pag. 37).

El objetivo aqui es estimar las ventas, lo primero que hay que definir es el producto o
servicio, después se debe ver cual es la demanda del bien y quien lo compra y cuanto se
compra. Una vez determinada la demanda, se debe estudiar la oferta, es decir, la
competencia, se debe hacer una estimacion de cuanto se oferta. De estos dos conceptos se

definird cuanto sera lo que se oferte y a qué precio (Baca Urbina, 2010).

3.5.1.2Andlisis de la oferta.

El proposito que se sigue analizado la oferta es determinar o no las cantidades y las
condiciones en que una economia puede y quiere poner a disposicion del mercado un bien o

un servicio (Baca Urbina, 2010).

Para hacer un analisis pertinente se deben tener en cuenta los siguientes aspectos:
(Covarrubias, 2010).

— Numeros de competidores (dentro del ambito geografico del mercado
seleccionado)

— Capacidad maxima de produccion del bien o del servicio (volumen o ventas) y
capacidad instalada efectivamente utilizada.

— Tecnologia empleada.

— Estructura organizacional y practicas organizacionales.
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— Calidad de los bienes y servicios producidos (nivel de satisfaccion de los
clientes, diferenciacion de los productos o servicios)
Politicas de precios (descuentos, discriminacion de precios)

N
— Politicas de comercializacion.

— Politicas de publicidad y comunicacién
N

Uso de recursos especializados.

El precio: desde el punto de vista de la mercadotecnia, el precio es una variable
controlable que se diferencia de los otros tres elementos de la mezcla o mix de mercadotecnia

(producto, plaza y promocidn) en que produce ingresos; los otros elementos generan costos.

Determinacion de los precios: se debe tener en cuenta que la determinacion del precio

de venta dependeré de factores como (Covarrubias, 2010):

- El nivel de ingresos de los consumidores en el ambito geografico del mercado
donde se venderé el producto o servicio.
- El tamafio del mercado

- La existencia de productos suntuarios y complementarios.

3.5.1.3 Andlisis de la demanda.

El principal proposito que se persigue con el analisis de la demanda es determinar y
medir cuales son las fuerzas que afectan los requerimientos del mercado respecto a un bien o
servicio, asi como establecer la posibilidad de participacion del producto del proyecto en la

satisfaccion de dicha demanda (Baca Urbina, 2010).

La demanda: es la cantidad de bienes o servicios que el mercado requiere o solicita
para satisfacer una necesidad especifica a un precio determinado. El anélisis de la demanda
busca determinar y medir los factores que afectan los requerimientos del mercado con

respecto a un bien o servicio.

Identificacion de la demanda: para la identificacion de los demandantes potenciales es
conveniente comenzar por definir las caracteristicas, atributos, utilidades y funciones del
producto o servicio a ofrecer. En segunda instancia, es conveniente delimitar el ambito de
mercado en el que se implementara el proyecto de inversion. Un tercer analisis se debera

abocar a realizar un estudio de las condiciones en que la futura empresa demandara materias
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primas, insumos u otros recursos que requerira la inversion. En cuarto lugar, sedebe realizar
el analisis que permita segmentar el mercdo, esto es, elegir un consumidor con un perfil que
reuna unas caracteristicas que lo motiven a adquirir el producto o servicio que se ofrecera
(Baca Urbina, 2010).

» En cuanto a definir las caracteristicas de los productos o servicios se
identifican los atributos tangibles (forma, peso, color, aplicaciones, funciones,
entre otros) y los intangibles (imagen de marca, garantias, servicios, posibles
beneficios para los ususarios). Tambien es importante determinar cuales
productos y servicios existentes en el mercado son complementarios o tienen
compatibilidad con el producto o servicio ofrecido. A menudo definiendo las
caracteristicas del producto o servicio podemos establecer cuales seran los
clientes potenciales (Urbina, 2010).

» La delimitacion del ambito geografico de mercado depende del tamarfio de la
futura empresa y de las condiciones de la demanda y de la oferta para el
producto o servicio. Tambien depende de la materia prima e insumos
requeridos, los niveles de ingreso de la poblacion, beneficios fiscales. Las

decisiones de compra de cualquier consumidor son:

El precio del producto o servicio.

El precio de otros productos (sustitutos o complementarios)

El nivel de ingreso (bienes normales e inferiores).

Elasticidad precio e ingreso de la demanda del producto.

Religion y fechas de celebracion (navidad, semana santa, carnaval).
Cultura gastronomica, deportiva, musical.

Modas y tendencias de consumo.

N N

Deseo de imitacién o de ostentacion.

La eleccion de los clientes objetivo puede realizarse segmentando el
mercado de un producto o servicio, atendiendo a diferentes caracteristicas
de los consumidores. Esta eleccion puede considerar caracteristicas como

las siguientes: (Baca Urbina, 2010)

— El ambito geografico (consumidores en localidades especificas).
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— Nivel socio economico (ingresos altos, medios, bajos)
— Género (masculino o femenino)

— Edad

— Cultura gastronomica

N

Aficiones deportivas

3.5.1.4 Relaciones con los clientes.

Cuando se desarrolla un negocio, se propone un tipo de relacion con los clientes, ya

sea de manera consciente o inconscientemente. Esta relacion configura buena parte de la

experiencia que el cliente tendré con la propuesta de valor.

Desde una relacion muy personalizada a una totalmente automatizada, las

organizaciones buscan establecer relaciones para adquirir nuevos clientes, para retenerlos o

para aumentar las ventas de un mismo cliente (Osterwalder, 2011).

b)

d)

Se pueden configurar distintas relaciones con los clientes:

Asistencia Personalizada: en este caso se acompaiia al cliente durante todo el proceso
de venta. el cliente podra hacerle consultas, propuestas, con quien pueda negociar el
precio, etc. En este tipo de relacion, la organizacion interactia con sus clientes a

través de personas.

Asistencia personalizada dedicada: es muy comun en los negocios que implican una
gran rentabilidad por consumidor. Por ejemplo, personas que realizan inversiones con

un agente de bolsa o un banco.

Autoservicio: disefiado para aquellos clientes que prefieren el autoservicio debido a su

velocidad, conveniencia y pertinencia.

Servicios automatizados: existen empresas que pueden brindar un servicio
automatizado a sus clientes, de acuerdo con sus preferencias y su historial de
consumo. Hay sitios de comercio electrénico que permiten a los clientes ver cuando

llegaré su pedido, o recibir mas informacion de los productos que ofrece la empresa.

Comunidades: esto es algo muy comun en los productos tecnologicos, ya sean

equipos (hardware) o programas (software). Una empresa estimula la creacion de
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comunidades de personas que tienen interés por determinado software, de manera tal
que los usuarios forman parte de esa comunidad. Alli comparten informacion, dudas,

proyectos y demas cuestiones relacionadas con ese producto.

3.5.1.5 Andlisis de la comercializacién.

La comercializaciéon: es la actividad que permite al productor hacer llegar sus
productos o servicios al consumidor, en un sitio 0 momento adecuado, para dar la satisfaccion

que el consumidor espera en su compra.

La comercializacion no es la simple transferencia de productos hasta las manos del
consumidor; esta actividad debe conferirle al producto los beneficios de tiempo y lugar; es
decir, una buena comercializacion es la que coloca al producto en un sitio y momento
adecuados, para dar al consumidor la satisfaccion que él espera con la compra (Baca Urbina,
2010).

3.5.1.6 Canales de comercializacion.

La propuesta de valor es comunicada a los segmentos de clientes a través de distintos
canales. Los clientes y consumidores se hacen de esa propuesta de valor a través de canales

de distribucion y ventas (Osterwalder, 2011).
Canales directos

a) Fuerza de venta (0 equipo comercial): se pueden tener vendedores en relacion de
dependencia que sean los encargados de contactar a los potenciales clientes para

realizar las ventas.

b) Ventas por internet: hoy podemos comprar casi cualquier cosa a través de paginas
web. Es importante entender que cuando hablamos de la web como canal de venta

directo, tiene que ser la web de quién genera la propuesta de valor.

Canales indirectos

a) Tiendas o comercios propios: una forma de llegar a los clientes puede ser a través de

Comercios propios.
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b) Tiendas de socios: son tiendas minoristas de terceros. Son negocios que venden los
productos o servicios pero que no son duefios de ese comercio.

c) Mayoristas: Son tiendas de terceros que venden y distribuyen los productos y
servicios de otros a comercios minoristas (Osterwalder, 2011).

3.5.2 Estudio Técnico.

El estudio técnico busca resolver las preguntas como ¢Ddénde? ¢Cuanto? ¢Cuando?
¢Coémo? y ¢(Con que?, es decir, tiene que ver con todo aquello que tenga relacién con el
aspecto técnico-operativo de un proyecto, es el funcionamiento y la operatividad del propio
proyecto.

El estudio técnico puede subdividirse a su vez en cuatro partes, que son: (Baca
Urbina, 2010)

e determinacion del tamafio 6ptimo de la planta
e determinacion de la localizacion dptima de la planta
e ingenieria del proyecto

e analisis organizativo, administrativo y legal.

3.5.2.1 Tamario optimo de la planta.

Tamafio 6ptimo de un proyecto: “es su capacidad instalada, y se expresa en unidades
de produccion por afio. Se considera 6ptimo cuando opera con los menores costos totales o la

méaxima rentabilidad econémica”(Baca Urbina, 2010, pag. 75).

3.5.2.2 Localizacion éptima de la planta.

El objetivo general de este punto es, por supuesto, llegar a determinar el sitio donde se

instalara la planta.

Localizacion 6ptima de un proyecto: “Es lo que contribuye en mayor medida a que se
logre la mayor tasa de rentabilidad sobre el capital (criterio privado) o a obtener el costo

unitario minimo (criterio social)”” (Baca Urbina, 2010, pag. 76).

- La macrolocalizacion se refiere al analisis que se realiza para decidir sobre la
ubicacion geografica del proyecto de inversion. Este analisis involucra

considerar una serie de factores para decidir que pais, region, ciudad reune las
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condiciones 0 ventajas competitivas para localizar el emprendimiento
(Covarrubias, 2010).

- La microlocalizacién esta relacionada con la decision de ubicarse en algin
lugar especifico de una ciudad o territorio. Esta decision igualmente pasa por
considerar factores que tienen que ver con la provision de infraestructura de
servicios bésicos de transporte y de telecomunicaciones. También se
consideraran la existencia de empresas rivales cercanas a la ubicacién, el
estudio de las regulaciones comerciales, sanitarias 0 medioambientales, de

seguridad industrial y otras especificas.

3.5.3 Ingenieria del Proyecto.

El objetivo general del estudio de ingenieria del proyecto es resolver todo lo
concerniente a la instalacion y el funcionamiento de la planta. Desde la descripcion del
proceso, adquisicion de equipo y maquinaria se determina la distribucién 6ptima de la planta,
hasta definir la estructura juridica y de organizacion que habra de tener la planta productiva
(Baca Urbina, 2010).

3.5.4 Anélisis Organizativo, Administrativo y Legal.

Muestra los elementos administrativos tales como la planeacion estratégica que defina
el rumbo y las acciones a realizar para alcanzar los objetivos definidos en el proyecto.
Finalmente se muestra el aspecto legal, fiscal, laboral y ecoldgico que debe tomar en cuenta
toda organizacion para iniciar sus operaciones o bien para reorganizar las actividades ya
definidas (Baca Urbina, 2010).

Desde el momento en que los recursos monetarios en un proyecto son escasos y se
fijan objetivos por alcanzar, es necesario asignar esos recursos de la mejor manera, para

optimizar su uso.

Esta asignacion practica de recursos desde las etapas iniciales de una empresa sélo la
hace un administrador eficiente. Las etapas iniciales de un proyecto comprenden actividades
como constitucion legal, trdmites gubernamentales, compra de terreno, construccién de
edificio (0 su adaptacion), compra de maquinaria, contratacion de personal, seleccion de
proveedores, contratos escritos con clientes, pruebas de arranque, consecucion del crédito

mas conveniente, entre otras muchas actividades iniciales, mismas que deben ser
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programadas, coordinadas y controladas. Todas estas actividades y su administracion deben
ser previstas adecuadamente desde las primeras etapas, ya que ésa es la mejor manera de

garantizar la consecucion de los objetivos de la empresa (Baca Urbina, 2010).

Tanto la constitucion como una gran parte de los codigos y reglamentos locales,
regionales y nacionales, repercuten de alguna manera sobre un proyecto y, por tanto, deben
tomarse en cuenta, ya que toda actividad empresarial y lucrativa se encuentra incorporada a

determinado marco juridico.

3.5.5 Estudio Ambiental.

Este componente ha tomado, en las Ultimas décadas, una dimension tal que lo
independiza de los estudios y andlisis de pre inversion para constituirlo en un objeto de
estudio autonomo, con metodologias especificas y una relevancia jerarquica tal que impone

su desarrollo en forma exhaustiva y con formatos y requerimientos singulares.

El impacto ambiental es un claro ejemplo de ello, ya que afecta el bienestar de la
poblacidn alterando la calidad de vida. Es necesario realizar un estudio de impacto ambiental
de un proyecto teniendo como guia la norma ISO 14000, en el cual se identificara los peligros
y la evaluacion a los riegos que se expone la comunidad y el medio ambiente (Baca Urbina,
2010).

3.5.6 Efectos Tributatios de un Proyecto de Inversion.

Un elemento tipico de costo que influye directamente en cualquier proyecto de
inversion es el tributario. En muchos casos, tendra un efecto negativo (expresandose como un
mayor costo) sobre los flujos de caja, pero, en otros, serd positivo (beneficio por ahorro de
impuestos).

El efecto tributario se vincula al impuesto que enfrentan las empresas y generalmente
corresponde a un porcentaje sobre las utilidades del negocio o a un porcentaje sobre su
patrimonio (Baca Urbina, 2010).

En proyectos que contemplan la compra de activos se observan efectos tributarios
para la empresa, aunque no en el momento en que se adquiere, sino que a partir del periodo

siguiente.
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3.5.6.1 Efecto tributario de la variacion de costos.

El efecto indirecto de los impuestos también se observa en la variacién de los costos,
tanto en aquellos proyectos que los incrementan (una ampliacién) como en los que los

reducen (un reemplazo de tecnologia ineficiente por otra mas eficiente).
Efecto tributario del endeudamiento

El costo financiero de una deuda, correspondiente al pago de intereses sobre aquella
parte de la inversion financiada con préstamo, como cualquier costo, es deducible de
impuestos Yy, en consecuencia, tiene un efecto tributario positivo que debe incluirse en el flujo
de caja cuando se busca medir la rentabilidad de los recursos propios invertidos en un
proyecto(Baca Urbina, 2010).

Si bien este efecto es similar al de una variacion de costos, explicado en el punto
anterior, solo debe incorporarse en aquellos flujos que buscan medir la rentabilidad de los

recursos propios invertidos en un proyecto.

Para calcular el impacto tributario de una deuda, se debe descomponer el monto total
del servicio de la deuda en dos partes: la amortizacion y los intereses. Mientras la
amortizacion corresponde a una devolucion del préstamo, y por lo tanto no constituye un
costo ni estd afecta a impuesto, los intereses son un gasto financiero de similar
comportamiento al costo del alquiler de cualquier activo y, por lo tanto, estd afecta a
impuestos (Baca Urbina, 2010).

3.5.7 Estudio Econdémico.

El estudio econémico segun Baca Urbina (2010, pag. 8) “ordena y sistematiza la
informacidon de caracter monetario que proporcionan las etapas anteriores y elabora los

cuadros analiticos que sirven de base para la evaluacion econémica”.

El objetivo de este estudio es determinar el monto de los recursos econdmicos para la
realizacion del proyecto, es decir definir cual es el costo total de la operacion de la planta
abarcando las funciones de produccién, administracion y ventas, y una serie de indicadores

que serviran para la ultima parte del proyecto que es la evaluacion econdmica.
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3.5.7.1 Evaluacion economica.

La evaluacién econdmica describe los métodos actuales de evaluacion que toman en
cuenta el valor del dinero a través del tiempo, como son la tasa interna de rendimiento y el
valor presente neto; se anotan sus limitaciones de aplicacién y se comparan con métodos
contables de evaluacion que no toman en cuenta el valor del dinero a través del tiempo, y en

ambos se muestra su aplicacion practica (Baca Urbina, 2010).

Para llevar a cabo este analisis se debe obtener los costos de inversion, los costos
generados por la parte de inversion que se solicite en financiamiento, los costos de
depreciacion de los activos fijos, los costos de produccion, los costos de administracion y los
costos de servicios. Este tipo de evaluacion indica comporta utilizar unos indicadores de
utilidad que sirve de criterios de decision sobre la conveniencia o no de invertir en el

proyecto (Covarrubias, 2010).

Con los costos y beneficios identificados, cuantificados y determinado el horizonte de
tiempo para el proyecto en numero de periodos (meses, trimestres, semestres, afios, etc.) se
realiza un balance que permita obtener los flujos netos de caja esperados de cada periodo.
Estos evaluados a su valor presente mediante algun o algunos criterios de rentabilidad que
sirva de parametro para tomar la decision de si es el proyecto financieramente rentable
(Covarrubias, 2010).

Elementos a considerar:

- Los costos de produccion no son mas que un reflejo de las determinaciones
realizadas en el estudio técnico.

- La inversion inicial comprende la adquisicién de todos los activos fijos o
tangibles y diferidos o intangibles necesarios para iniciar las operaciones de la
empresa(Baca Urbina, 2010).

- Costos financieros Son los intereses que se deben pagar en relacién con
capitales obtenidos en préstamo.

- Depreciaciones y amortizaciones: costos contables obligatorios por
amortizacion y depreciacion de activos fijos. Se utilizard los métodos

aprobados por las leyes contables.
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- Los costos totales operativos: engloba todos los costos en los que incurrira
para producir y vender el producto o servicio, costos de mano de obra, costos

de servicios (luz, teléfono, publicidad, etc.) (Baca Urbina, 2010).

3.5.7.2 Construccion de Flujo de Caja.

Un flujo de caja es una herramienta que se estructura en varias columnas que
representan los momentos en los cuales se generan los costos y beneficios de un proyecto
(Baca Urbina, 2010).

Para ordenar los items que componen el flujo de caja de un proyecto se deben

considerar los pasos que se exponen en el grafico siguiente:
Figura N°4.

Flujo de Caja.

Ingresos y egresns afectos a impuestos

@|

1zastos no desembolsables

=\
==

|<3:l

Caleubo del impuesto

U

Ajuste por gastos no desembolsables

==
S

Ingresos y egresos no afectos a impuestos

|<:|<:

FLUJO DE CAMA

Fuente: (Baca Urbina, 2010, pag. 251).

- Los ingresos y egresos afectos a impuestos, va a incluir aquellos movimientos
de caja que puedan alterar el estado de resultados del proyecto de inversion y
el monto de los impuestos a las ganancias.

- Los gastos no desembolsables, son aquellos que aunque no representan

erogaciones de dinero, se los debe incluir en los registros contables porque
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reducen el monto a pagar de los impuestos a las ganancias. Por ejemplo, la
depreciacion de los activos fijos, la amortizacion de los activos intangibles.

- De la diferencia entre ingresos y egreso y posteriormente los gastos no
desembolsables, se procede al célculo del impuesto, aplicando la tasa
porcentual.

- Enlatercera etapa, se le restara al calculo el monto del impuesto obtenido y de
esta manera se obtendra la utilidad neta.

- Posteriormente, a la utilidad neta, se le sumaran nuevamente los gastos no
desembolsable, dado que solo fueron restados para el calculo de los impuestos.
Se requiere sumarlos porque no son erogaciones de dinero (Baca Urbina,
2010).

Cuando se pretende llevar adelante un proyecto, las inversiones se realizan en
distintos momentos del tiempo aunque se presentan, en el momento 0. Esto hace necesario
construir un calendario de inversiones que posibilite agregar el costo de capital inmovilizado

durante la etapa de construccion y puesta en marcha.

- Determinar el horizonte de evaluacion es el periodo que se utiliza para
pronosticar el flujo de caja para medir la rentabilidad del proyecto (Baca
Urbina, 2010).

A este flujo de caja determinado se aplicara los diferentes métodos de evaluacion para

determinar la viabilidad del proyecto.

3.5.7.3 Métodos de evaluacion que toman en cuenta el valor del dinero a través del tiempo.

El estudio de la evaluacion econdmica es la parte final de toda la secuencia de analisis
de la factibilidad de un proyecto. Se sabe que el dinero disminuye su valor real con el paso
del tiempo, a una tasa aproximadamente igual al nivel de inflacién vigente. Esto implica que
el método de analisis empleado debera tomar en cuenta este cambio de valor real del dinero a

través del tiempo (Baca Urbina, 2010).
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Valor presente neto (VPN).

Valor presente neto (VPN): “Es el valor monetario que resulta de restar la suma de los

flujos descontados a la inversion inicial(Baca Urbina, 2010, pag. 182)

FNE,

| INE, | FNE,  FNE,  FNE+ VS
1+ O+ 0+ 0+ (1+4)°

3

VPN = —P+

Fuente: (Baca Urbina, 2010).

Es claro que para aceptar un proyecto las ganancias deberan ser mayores que los
desembolsos, lo cual daré por resultado que el VPN sea mayor que cero. Para calcular el VPN

se utiliza el costo de capital

3.5.7.4 Costo Promedio Ponderado y CAPM.

Cuando una empresa recurre a diversas fuentes de financiamiento, tenemos que hallar
el costo de capital de la empresa de forma tal que tenga en cuenta las proporciones de las
fuentes de financiamiento. A esto se le conoce como Costo Promedio Ponderado de Capital
(WACC, por sus siglas en inglés). Supone la existencia de una relacion lineal entre el riesgo y

la rentabilidad financiera del activo.

El Costo Promedio Ponderado de Capital lo obtenemos mediante la siguiente formula:
WACC =K E—I—KdD X (1—T)
— ey v

CAPM (Capital Assets Pricing Model): E (ri)=rf + p [E (rm) — rf]
Fuente (Escuela Superior Politécnica del Litoral.)

- Ke: la rentabilidad minima exigida por los accionistas; es lo que le cuesta a la
empresa financiar los fondos provenientes de accionistas, o lo que es lo
mismo, la tasa de retorno que exige el accionista por el riesgo de invertir en
dicha empresa. También se puede encontrar bajo el nombre de tasa de costo de
oportunidad de los accionistas. Generalmente se utiliza para obtenerla el
método CAPM
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E: Capital aportado por los accionistas (CAA) o valor de mercado del capital

accionario, su denominacion en inglés Equity;

- V: Valor total del capital de la empresa (capital accionario y de terceros).

- E/V: Valor del capital accionario como proporcion del valor del total del
capital de la empresa (capital accionario y de terceros); también se lo relaciona
como el cociente del patrimonio sobre los activos.

- D: Valor de mercado de la deuda.

- Kd: Costo de la deuda financiera. Para su calculo, se halla un promedio de

todos los tipos de interés que paga la empresa ponderados por su peso en el

balance con respecto al total de la deuda.

3.5.7.5 Tasa interna de retorno (TIR).

Tasa interna de rendimiento es “la tasa de descuento por la cual el VPN es igual a
cero. Es la tasa que iguala la suma de los flujos descontados a la inversion inicial” (Baca
Urbina, 2010, pag. 183).

FNE, FNE, FNE, ENE, ENE. + V8
- 7 1 + - 5 + - 3 + - 4 + P £
{1+ 1+~ (14§ (1 + 4 (1+4)°

P=

Fuente: (Baca Urbina, 2010).

Con el criterio de aceptacion que emplea el método de la TIR: si ésta es mayor que la
TMAR, acepte la inversion; es decir, si el rendimiento de la empresa es mayor que el minimo

fijado como aceptable, la inversion es econdmicamente rentable (Baca Urbina, 2010).
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Capitulo 4. Metodologia.

4.1 Tipo de investigacion.

Para el presente trabajo final de grado se seleccionard el tipo de investigacion
descriptiva, debido a que la misma permitira conocer propiedades importantes de personas,
grupos, comunidades o cualquier otro fenomeno que sea sometido a analisis. Miden y
evalUan diversos aspectos, dimensiones o componentes del fendmeno o fendmenos sobre el

objeto de estudio a investigar (Sampieri; Collado y Baptista, 2010).

También se aplicara la investigacion exploratoria, como complemento de la
investigacion descriptiva. Segun Sabino (1992) permitird una vision y un aborde del tema de

una forma general para dar comienzo al analisis particular.

La metodologia de investigacion para obtener respuestas sobre el objetivo planteado

sera tipo mixta, es decir, una metodologia cualitativa y cuantitativa.

Se utiliza el método cualitativo para conocer la organizacidén, mision, vision,
organigrama, etc. En relacion al método cuantitativo, se utilizard para alcanzar resultados
concretos, se realizard& un analisis sobre las variables cuantificadas, obtenidas de la
investigacion. Ademas se realizar4 un analisis de datos en base a observaciones y
descripciones, se interpretard asi, la realidad observada a partir del sujeto encuestado
(Sampieri; Collado y Baptista, 2010).

4.2 Fuentes de Investigacion.

Las fuentes de informacidn utilizadas para el presente trabajo son las siguientes:

- Fuente Primaria: Esta informacion se obtendrd directamente de los agentes
que intervienen en el proyecto de inversion. Se recurrira a la revision de la
documentacién contable de la empresa, como también la recopilacion de esta
informacion se manejara la técnica de las entrevistas semi estructuradas
(Anexo N° 1 - Entrevista).

- Fuente Secundaria: la misma se obtendra por diferentes medios como libros,
revistas, de diferentes paginas Web, ensayos, etc. que sustentara un marco
teorico, la cual serd de utilidad para aportar informacion atil para la

investigacion que conlleva el presente seminario.
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4.3 Técnicas de Recoleccién de Datos.

Las técnicas utilizadas de recoleccion de datos son las siguientes:

Observacion directa: permitira conocer la empresa El Cafezinho, la estructura
que debe tomar la nueva sucursal, que es objeto de inversion. Segin Sabino
(1992; pag. 146) "la observacion directa consiste en el uso sistemético de
nuestros sentidos orientados a la capacitacion de la realidad que queremos

estudiar”

Recopilacion bibliografica: esta técnica permitird revisar los diversos
documentos a los cuales se pudo tener acceso y que servird como instrumento
para complementar y facilitar el estudio. Entre de ellos: libros, manuales,
folletos, etc. (Méndez, 2001).

Encuestas: Se utilizaron encuestas con entrevistas personal, en la cual una
persona estd presente frente al encuestado y puede responder las dudas que
surjan de la encuesta. También se utilizo la encuesta online siendo un método

mas rapido, sencillo y efectivo.

Entrevista semi estructurada: la misma se desarrolla siguiendo una guia de
preguntas preparadas. Se ha seleccionado la técnica de entrevista semi
estructurada de manera que el entrevistado pueda ampliar su respuesta (Hair,
Bush & Ortinau, 2003).

Los entrevistados son los siguientes:
- Sr. Carrion: duefio de la cafeteria. Se pretende determinar cuél es el
objetivo del proyecto de inversion, la vision y mision del proyecto.

También se le consultara sobre los requerimientos en estructura para

cubrir las necesidades de los clientes.
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- Asesor Contable-Juridico de la familia: se le consultara al profesional

de la familia Carrion, acerca de las viabilidades a nivel comercial,

técnico, financiero, organizacional, legal, ambiental y financiera.

4.4 Poblacion y muestra.

La poblacién son todos los emprendedores presentes y potenciales del rubro

gastronémico en la provincia de San Juan, asi como también los profesionales o asesores

avocados o con experiencia en el rubro.

La muestra se minimizo directamente a la familia Carrion, mas especificamente al

propietario duefio de la cafeteria y al asesor contable y juridico personal de dicha familia. La

muestra no es representativa, es minima y especificamente adecuada al trabajo, dadas las

complicaciones al momento de obtener informacion cualitativa y cuantitativa.

4.5 Cuadro Metodoldgico.

La tabla que se presenta a continuacion se observa la metodologia que se empleara

para la investigacion de cada objetivo especifico establecido para el analisis del proyecto de

inversion, su actividad, la asignatura y la herramienta utilizada para realizar la investigacion.

Tabla N°1.

Cuadro Metodoldgico.

Obijetivos Especificos

Analizar la viabilidad comercial del
proyecto de inversion.

Analizar la viabilidad técnica para la
implementacion del proyecto de
inversion.

Actividad
Analizar el macro entorno

Hacer el analisis del micro
entorno. Calcular el
tamafio potencial, el tamafio
actual

Entrevista con el duefio del
Cafezinho para indagar sobre
las necesidades técnicas del
nuevo local, de manera de
determinar el requerimiento y
confeccionar un presupuesto.

Herramientas
Bibliografia, estadisticas

Estadisticas de organismos
oficiales nacionales y de la
provincia de San Juan

Consulta con arquitectos,
confeccion de los planos de la
nueva sucursal.

Contabilidad de Costos.
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Analizar la viabilidad organizacional
para la implementacion del proyecto de
inversion.

Analizar la viabilidad legal del proyecto
de apertura de una nueva sucursal.

Analizar la viabilidad ambiental para la
implementacion  del proyecto de
inversion.
Analizar la viabilidad financiera para la
implementacion  del proyecto de
inversion.

Fuente: Elaboracion Propia.

Anélisis de los
requerimientos para instalar
la cafeteria con los servicios
gue se pretende ofrecer a los
visitantes.

Entrevista con el duefio del
Cafezinho

Consulta con el asesor del
duefio de la cafeteria el
Cafezinho

Definir los requerimientos
para la evaluaciéon ambiental

Anaélisis de los posibles
ingresos y egresos estimados
que pueden provenir del
proyecto de inversion

Convenio colectivo Comercio
130/75

Leyes Nacionales, Provinciales

y Municipales.

Ordenanzas Municipales.

Diferentes técnicas de valuacion

de proyectos de inversion
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Capitulo 5. Analisis de viabilidades.

5.1Paoblacion de la Capital de San Juan.

Teniendo en cuenta el censo poblacional realizado en el afio 2010, la poblacion de la
ciudad capitalina consta de 471.389 habitantes, representando el casco urbano con mayor
densidad poblacional de todo Cuyo con 3897,25 hab/km2. Donde existe una proporcion entre

hombres y mujeres de 87 por 100.

Las actividades econdémicas con mayor nivel de ocupacién son: (Municipalidad de
San Juan, 2016)

- Servicios (37,2%);
- Industria (17,3%);
- Comercio (16,6%)
- Construccion (14,1%).

El comercio estd entre las tres actividades mas importantes y que movilizan a la
ciudad lo que indica que es Optimo para la instalacion de otro local de la cafeteria El

Cafezinho.

Teniendo en cuenta las preferencias en la Argentina el consumo de café se concentra
en las grandes ciudades. En los dltimos afios, con la moda, el consumo se viene
incrementando y de la mano de nuevas modas y tendencias, el consumo viene ganando
adeptos. También se estd sumando gente mas joven. Los chicos que antes se reunian a tomar

alcohol o una gaseosa hoy eligen encontrarse alrededor del café.

El consumo promedio es de 0,29 tazas por dia por argentino, lo que representa una

taza cada tres o cuatro dias.

Consultando por el lugar donde prefieren consumir el café, los encuestados

determinaron que:

- EI'70% lo consume en la casa.
- Enel trabajo (13%),

- Enlas cafeterias (12%)

- Enlacalle (3%).
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- Con todo, el 60% de los encuestados esta de acuerdo con que juntarse a tomar

un café es una costumbre "bien argentina” (El Cronista, 2016).
5.2 El Cafezinho.

Se describen las caracteristicas del negocio segin lo mencionado en entrevistas
(Anexo N° 1 - Entrevista).

En la capital de la provincia de San Juan, en el afio 2007, se inaugura el comercio “El
Cafezinho”, con el afdn de brindar servicios de café e infusiones, los cuales se pueden

acompariar con una variedad de productos de panaderia.

La idea de la familia Carrion era proporcionar una alternativa a los pobladores de la
ciudad capital de San Juan, que esta densamente poblada y darle de buena gastronomia, junto

con café e infusiones.

En los diez afios de vida del “Cafezinho”, ha consolidado su nombre en la localidad
capitalina de San Juan, lo que ha impulsado a sus duefios instalar una nueva sucursal,

cubriendo de esta manera la necesidad de mas habitantes de la ciudad.
Los productos que comercializa en la actualidad son:

- Café

- Café con leche/ Cortado/ Lagrima

- Café con leche condensada/ con crema
- Cappuccino

- Submarino

- Leche chocolatada

- Distintas variedad de te

- Tecon leche

- Gaseosas personales (comun y de dieta)
- Agua (con y sin gas)

- Agua saborizada

- Licuados de diversas frutas

- Jugos naturales y jugos con pulpa

- Aperitivos (fernet, gancia)
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- Cervezas

- Picada de copetin

- Medialunas simples y con jamoén y queso

- Tortitas

- Criollos salados

- Tostadas de pan de campo con dulce, queso untable y manteca
- Tostado triple de jamon y queso

- Galletas dulces

- Productos sin TACC

Complementando con servicios de:
- Television
- Wifi
- Diarios y revistas

- Comodidad y confort

5.3 Misién.

Otorgar un lugar agradable y exclusivo con horarios extendidos y de muy buen
ambiente, para que nuestros visitantes puedan contar con una atmosfera alegre, ademas de
satisfacer sus necesidades, es decir un lugar donde los clientes deseen regresar, ya que lo

consideran como propio.

5.4 Vision.

Ser lideres en la capital de San Juan como la mejor cafeteria ampliando nuestras
alternativas de mejora para mantener la atraccion y preferencia de nuestros clientes,

proyectando un crecimiento constante.
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5.5 Valores.

Especialmente en las PyMes es donde se visualizan méas profundamente y son moneda
corriente los valores entre el personal que trabaja en la empresa. Los valores destacados en

sede central de la cafeteria seran respetados para la nueva sucursal, y esos son:

-Honestidad
-Respeto
-Cortesia
-Empatia
-Creatividad

5.6 Viabilidades.

El café el Cafezinho es una cafeteria ubicada en la ciudad capital de la provincia de

San Juan, que pretende llevar adelante la apertura de una sucursal en la misma localidad.

Se propone a la familia Carrion realizar el andlisis de las viabilidades para instaurar
una nueva sucursal de la cafeteria EI Cafezinho, en la capital de la provincia de San Juan en
el afio 2018.

En primera instancia debera realizar un estudio de mercado que permita determinar la
demanda potencial de la nueva sucursal, debido a que la ciudad cuenta con una alta densidad
poblacional, la implementacion de esta sucursal es en principio una nueva alternativa para

potenciar el nombre de la cafeteria en la localidad.

Mediante el estudio técnico se determinara, las dimensiones que requiere la nueva
sucursal, la cantidad de empleados, el equipamiento necesario y el personal para atender a la
demanda proyectada. También se determinara los precios de los productos a ofrecer en la

cafeteria.

También se debera analizar si existe alguna ordenanza municipal y ley provincial, que
reglamente la instalacion de locales que realicen la expedicidn de alimentos en la ciudad, de

manera de cumplir con todos los requerimientos legales
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Con la evaluacion econdémica financiera se ofrecera la herramienta para la toma de
decision de la instalacion de la sucursal de El Cafezinho en la localidad de San Juan, en el
afio 2018.

Los beneficios de la familia Carrion con la apertura de la sucursal de la cafeteria El

Cafezinho son las siguientes:

- Posicionar a la cafeteria el Cafezinho como una alternativa para satisfacer
necesidades gastronomicas relacionadas al café. EI ambiente acogedor y
productos de calidad son el objetivo principal.

- Generar empleo genuino para la ciudad de San Juan. La sucursal requerira

contratar mano de obra para atender a los mismos.

El problema observado es que la actividad que realiza la familia Carridn presenta baja
barrera para la entrada de competidores, lo cual provocara una reduccion de la rentabilidad

por la eleccion de los clientes de otra cafeteria de caracteristicas similares.
Los aspectos que debe considerar la familia inversora son los siguientes:

— El nivel de la inversién del proyecto. Generar un ambiente agradable requiere
acondicionar el ambiente con muebles de calidad, y climatizacién, como asi
también ofrecerle a los clientes productos que acompafrien al café con todas las
medidas de seguridad bromatoldgica.

— Implementar mayores controles en la zona debido a la mayor circulacion de
personas: se debe proporcionar un ambiente de seguridad para que los
consumidores estén protegidos.

— Plan de Marketing, se debe implementar un plan de mercado que permita

generar una barrera a la entrada de competidores.

A continuacién se desarrollaran cada una de las viabilidades mencionadas en el marco
tedrico.
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5.6.1 Viabilidad comercial.

El consumo de café en Argentina viene en aumento progresivamente, y es
acompariado también por un alto crecimiento en las preferencias de consumo de este alimento
en comercios que brindan comidas de calidad y novedosas.

Este crecimiento obliga a todos los negocios a ampliarse en cierto momento, y es lo
que esta presente ahora para los propietarios de “El Cafezinho”.

Como se menciond anteriormente, a nivel internacional las tendencias son que los
propios negocios gourmet que comercializan productos o servicios con café inspiran la
cultura del mismo (Gaucin; 2012).

A nivel nacional la Asociacion Nacional del Café (2013) indicé que en los ultimos
afios se vienen superando los récords de consumo de este alimento.

Los argentinos consumen 1 kg de café per capita por afio, a razon de 1 taza cada dos
dias. Se compara la situacién con Noruega que por razones climaticas el consumo es mucho
mayor llegando a 12 kg per cépita por afio (Damiéan Di Pace; 2017).

El consumo de café tiene una tendencia incremental y esta creciendo lo que se
denomina takeaway, que consiste en adquirir el vaso de café en camino hacia la oficina
(Damian Di Pace; 2017).

Pardal (2017) coincide con Damién Di Pace sumando que el aumento del consumo se
debe a las mejoras en las cafeteras para el hogar como asi también a un agregado de valor al
consumo fuera del hogar.

También dicha funcionaria de Nestlé Argentina indica lo siguiente:

Antes un argentino pedia el clésico café con leche, capuchino o cortado y ahora
conoce variantes sofisticadas, como el caramel macchiato. Se propone mayor calidad y el
mercado de las cafeteras express hogarefias crecid 55% interanual por el uso de capsulas, a
cifras de marzo ultimo.

La novedad es que la cafetera se convirtié en una suerte de coffee shop hogarefio
multibebida, que permite no sélo hacer café sino también té y chocolate.

Respecto del origen de los granos de café, dijo que engloban a la regién ubicada entre
los trépicos de Cancer y de Capricornio, y cito a Brasil, Colombia, Costa Rica y Puerto Rico.

Segun sus propios calculos, el consumo de café en la Argentina es de 207 tazas per

capita por afio y en los Gltimos 10 afios el consumo en tazas creci6 22%.
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Antes el café era bebida exclusiva de adultos, pero en los ultimos afios comenzé
también a ser elegido por los adolescentes, alentados por la apertura de gran cantidad de
cadenas de cafeterias.

El consumo también depende del lugar de residencia. Las plazas mas urbanizadas
consumen mas café. La Argentina es un pais matero. Pero igual se consumen pocillos de café
preferentemente en la Capital Federal, Rosario, Cordoba y Mendoza.

Es importante a nivel comercial analizar algunas estadisticas del consumo de Café,
porque es la tendencia con la que la demanda se desarrollara en la nueva sucursal. Los
negocios comerciales como “El Cafezinho” obtienen sus productos alimenticios, en este caso
el Café del mercado nacional como internacional, ya que el mismo negocio presenta
diferentes alternativas de consumo para sus clientes.

Respecto a la panaderia, la produccion es propia por lo que sus productos tienen la
particularidad y exclusividad que se brinda también en el negocio central.

Otra de las razones por las que se nombran estadisticas, es con motivo de proyectar
una demanda estimada de Café y productos de panaderia para la nueva sucursal, y que a su
vez dichas cantidades permitan cuantificar y elaborar un flujo de fondos de ingresos y
egresos.

A nivel comercial, el consumo de los productos que ofreceria la nueva sucursal esta
en aumento, a pesar de la alta competencia y rivalidad y de los riesgos constantes del
mercado. Esta viabilidad esta ayudada por los beneficios que el gobierno brinda a este tipo de
micro emprendimientos, beneficios que ya fueron desarrollados en el apartado anterior.

La estimacidn de ventas en pesos, considerando de manera generalista a todos los
servicios ofrecidos por la sucursal, van a representar durante el resto del afio 2018 un 60 % de

las ventas en pesos del comercio actual.

5.6.1.1 Andlisis de la oferta.

Mediante la herramienta de las Fuerzas de Porter, se pudo deducir mediante
observacion directa e informacién brindada por los propietarios del negocio que la
competencia es alta (Anexo N° 2 - Entorno empresarial).

Hay una gran cantidad de inversores que pueden llegar a ser potenciales, ya que no
hay muchas dificultades para el ingreso a este rubro emprendedor. Se considera una
competencia perfecta donde la rivalidad esta presente constantemente y donde se necesitara

hacer notar la diferencia con el resto brindando productos de calidad y novedosos.
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Actualmente la casa central de “El Cafezinho” se encuentra ubicada correctamente
desde el punto de vista comercial, pero como es una zona que ya se ha descrito realmente
popular y transitada, no es el Unico comercio 0 empresa que brinda este tipo de servicios.

Hay varios que son considerados competencia, otros son algunos potenciales, y otros
que no logran identificarse o se desconoce que existan.

La alta oferta de dichos productos de café y panaderia se debe a un efecto rebote que
estan teniendo los negocios actualmente, el éxito que demuestran estos emprendimientos
impulsan a que se sumen mas alternativas para los consumidores.

La competencia puede describirse solamente de mercado nacional y local,
exactamente de la Ciudad de San Juan, el negocio principal y la sucursal no exportan ni
exportaran, por lo que el total de rentabilidad provendra del mercado local.

En una ciudad como San Juan puede ocurrir como con la oferta en Buenos Aires, la
misma esta muy influenciada por franquicias. La Federacion Empresaria Hotelero
Gastronomica Argentina (2018) indica que “uno de los segmentos mas importantes y
representativos del sector gastronémico lo representan las franquicias, con un 44,2% del
mercado. Presentes en todos los subgéneros (desde comida rapida, restaurantes hasta
heladerias) aporta los beneficios sabidos de adquirir una marca probada y conocida para el

consumidor:

-Nombre de marca y producto testeado y reconocido
-Know How

-Estética

-Producto y abastecimiento

-Marketing y estrategias promocionales

Como contrapartida, necesitan de una fuerte inversion (fee de ingreso, ademas de
alquiler de local, maquinaria, producto) en especial para el pequefio y mediante empresario o
comerciante. Ademas, con la inflacion los tiempos de recupero de la inversion pueden
dilatarse”

Por otro lado se presentan otras ofertas para los consumidores como los restaurantes a
puertas cerradas. Este tipo de emprendimiento comenzo hace unos 7 afios, con ciertas
limitaciones y visto con el cefio fruncido desde los restaurantes. Sin embargo, la tendencia
gue se observa actualmente en este grupo en particular es que muchos de ellos se abren como

locales a la calle pero con estricta reserva para entrar.
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El servicio de delivery es uno de los mas requeridos (virtual y fisico) y cada vez son

maés los emprendimientos pensados para elaboracion sin consumo en el local y delivery.

5.6.1.2 Andlisis de la demanda.

La demanda de café y productos de panaderia, para el consumo fuera del hogar, esta
en constante aumento en los ultimos afios. Las costumbres van cambiando, y con ellas vienen
aparejados beneficios y oportunidades nuevas para los emprendedores.

Algunos de los demandantes mas comunes que acudiran a la nueva sucursal son:

- Clientes fijos que conocen los productos y servicios que se brindan en el
negocio central.

- Clientes particulares que estan en la busqueda permanente de nuevos sabores y
nuevas opciones para consumir en el lugar. Entre ellos se pueden nombrar
personas de diversas edades que tienen como ocio en algin momento
consumir fuera del hogar.

- Encel caso de los productos de panaderia, aparte de los mencionados
previamente, hay ciertos minoristas que compran nuestros productos para su
venta en despensas u otras dependencias.

- Personas de paso, camino al trabajo, al colegio o universidad entre otros.

La demanda al inicio del ejercicio en el afio 2018 sera un 70 % de la que fue para el
negocio central durante el afio 2017, dicha demanda del primer afio de ejercicio se basa en la
experiencia de los propietarios con el negocio principal. Los duefios informaron durante las
entrevistas el % de ventas que tuvieron en la sede principal de la cafeteria y consideran que es
equiparable totalmente con la nueva sucursal.

De acuerdo a la evolucidon de la demanda del café, asi como el aumento del consumo
en estos lugares en todo el pais, conjuntamente también con la experiencia de los
propietarios, se permitié estimar una demanda proyectada del 70% sobre lo demandado al
final del afio 2017. El % elegido para el andlisis de la viabilidad comercial se considera
representativo mediante la informacion recopilada mediante entrevistas, y también por la

observacion de los antecedentes y comportamientos actuales de la demanda.
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Esta estimacion sera para el primer afio, en este caso el 2018, para los proximos afios

estima que la evolucion de la demanda va ser de la siguiente manera:

- Cada afo se estima que el aumento de las ventas anuales por incremento de

productos vendidos serd de un 10% del afio anterior. Al igual que con la

demanda inicial del afio 2018, el 10 % de aumento en la cantidad de productos

vendidos interanual se corresponde a la proyeccion que nos brindaron los

inversores, justificada por la experiencia y lo sucedido durante los primeros

afios de ejercicio de la sede central de la cafeteria, razon por la cual, es l16gico

difiera al crecimiento anual de consumo del café.

El propietario del negocio nos brindd un ingreso estimado proveniente de las ventas

directas de los productos y servicios del local durante el afio 2017, sin obtener los niUmeros

especificos que permitan conocer la estructura de dicho monto. Segun el propietario (Anexo

N° 3 - Viabilidades) se obtuvieron en promedio por mes $ 257.000, por lo que para el 2018 se

espera ventas estimadas en un 70% de ese monto, como indica el cuadro a continuacion:

Tabla N° 2.

Ingresos potenciales.

Meses

Demanda potencial mensual
Demanda potencial anual
Publicidad

Tarifa publicidad mensual
Meses por afio

Aumento publicidad anual
Aumento ventas anual
Aumento precios anual
Total ingresos anual

Fuente: Elaboracion propia.

Estimacion de proyectos - Demanda

2018 2019 2020

6 12 12
$ 180.000,00 $ 227.700,00 $  288.040,50
$ 1.080.000,00 $ 2.732.400,00 $ 3.456.486,00
$ 60.000,00 $ 138.000,00 $ 158.700,00
S 10.000,00 S 11.500,00 $ 13.225,00

6 12 12

0 15% 15%

0 10% 10%

0 15% 15%

$ 1.140.000,00 $ 2.870.400,00 S 3.615.186,00

v v nn

$

|

2021

12
364.371,23
4.372.454,79
182.505,00
15.208,75

12

15%

10%

15%
4.554.959,79

La demanda potencial no se estima en este caso mediante una férmula considerando

precio, demanda, compradores y cantidad promedio de consumo de un producto. Por una

simple razén que los $ 257.000, estan conformados por ventas de varios productos y servicios

en la sede principal de la cafeteria y no de uno solo. Cada uno de ellos es consumido en
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cantidades diferentes y tienen un precio distinto por lo que hace imposible estimar una

demanda mas especifica desde ese enfoque.

Por lo tanto, se recurre a otra metodologia compuesta experiencia y observacion
directa en el mercado gastronémico en la ciudad de San Juan. Cuando se entrevisto al Sefior
Carrién, el mismo nos indico que en la nueva sucursal, espera una demanda equivalente al

70% mensual de la del afio transcurrido.

Mediante el calculo de la demanda potencial o futura se describe en el siguiente
cuadro la evolucidn que se espera, a diferencia del cuadro anterior, se explicita

exclusivamente la demanda.

Tabla N° 3.

Céalculo demanda futura.

Ao Demanda actual i 1+ (1+i)Mn Demanda futura mensual
2018 S 257.143,00 -30% 70% S 180.000,10
2019 S 257.000,00 10% 110% 1,1 S 198.000,11
2020 S 257.000,00 10% 110% 1,21 S 217.800,12
2021 S 257.000,00 10% 110% 1,331 S 239.580,13

Fuente: elaboracién propia.

La demanda futura mensual de cada afio aumenta un 10% respecto al afio anterior. Es
una demanda expresada en pesos y que es un promedio de todos los meses del afio

considerando también la estacionalidad de dicho rubro.

El desarrollo de la demanda proyectado, proviene de la entrevista realizada al
propietario de los negocios comerciales. EI mismo se fundamenta de acuerdo a su
experiencia, teniendo en cuenta lo que observa como evolucion en el mercado gastronémico
y por ultimo de acuerdo a revistas e informes especializados en la tematica, en la cual sus

autores son personas competentes en el tema como puede ser la Confederacién Argentina de

la Mediana Empresa.

A continuacion, se presentan ciertas fuentes secundarias que avalan el crecimiento de

la demanda afio tras afio, como fue remarcado en el trabajo.

Segun Grehan Miguel (2017) indica que muchas marcas de cafeteria estan en un
proceso de expansion en respuesta al alza de la demanda en los productos ofrecidos.
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La Camara Argentina de Café, presenta informes anualmente en la cual destaca en
uno de ellos como fue evolucionando el cafe afio tras afio, y cuales fueron los montos de kilos
de importacién en la Argentina y su origen. Si se observa detalladamente en el informe 01 —
Importaciones se verifica el aumento de la importacion afio tras afio debido al aumento del

consumo. (Para mayor informacion acudir a la bibliografia de la Camara Argentina de Café)

5.6.1.3 Precios.

Simplemente se respetaran los precios de la casa central, todas las normativas y
decisiones vendran de ahi, por lo que se ha decidido que lo conveniente es que no haya
diferencia entre los dos negocios y se profundice la fidelizacion de los clientes en casa central
como en sucursal.

Los precios de nuestros productos son totalmente aceptados y accesibles en relacion a
la calidad brindada, y como se verifica en los tltimos periodos de ejercicio, los clientes estan
dispuestos a pagar ese precio.

Respecto a la evolucién de los mismos se espera que afio tras afio los precios

aumenten un 15% respecto al afio anterior.

Porcentaje calculado sobre la base de los objetivos de politica monetaria que el

gobierno actual ha considerado en presupuesto a comienzos de afio 2018.

Actualmente la modificacion de la politica monetaria instaurada por el gobierno
estima una inflacion del 27% para el afio 2018, cuestion que no se ve posible de aplicar para
el propietario y menos en la apertura de una sucursal. Por lo tanto obviando dicho aumento,
se estima en cada uno de los siguientes afios un aumento en los precios de los productos en un

15% sobre el afio anterior, que iria muy por encima de lo que actualmente se estima.

Segun el diario La Nacion (2018) “se adoptan formalmente nuevas metas para que el
Banco Central logre una tasa interanual de inflacion del indice de precios al consumidor
(IPC). La meta sera igual o inferior a las expectativas actuales del mercado (REM) para el
final de 2018 (27%), y luego 17%, 13% y 9% para diciembre de cada uno de los siguientes

tres anos”

Se pierde la proteccion de aumentar los precios durante el 2018 pero se recupera en

los afos siguientes.
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5.6.1.4 Las Cinco fuerzas de Porter.

Es una herramienta, planteada por Michael Porter, para analizar la conveniencia del
proyecto de inversion. Este analisis se logra por la identificacion de 5 fuerzas competitivas

fundamentales, que son:(Anexo N° 2 — Entorno empresarial)

Figura N° 5.
Diagrama Fuerzas de Porter.

Amenaza
de nuevos
entrantes
Poder de
Amggaza Rivalidad negociacio
de la n de los
E’L‘éﬂ‘t’ﬁfé’i Industria ~ proveedor
es
Poder de
negociaci
on de los
clientes

Fuente: Elaboracion propia.

» Poder de Negociacion de los clientes:

Los clientes en este caso tienen un alto poder de negociacion debido a que son ellos
quienes seleccionan el lugar por diferentes criterios. La idea es proporcionarles un lugar

acogedor, y con productos de calidad para fidelizar los clientes.

» Poder de negociacion de los proveedores:

El poder de negociacion con los proveedores es medio ya que los duefios del
Cafezinho son los que definen al proveedor. Con la existencia de informacion del mercado

pueden realizar comparaciones de precios y calidad, reduciendo de esta manera el poder de
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negociacion de los proveedores. No obstante el mismo no es bajo, hay ciertos contratos de
representacion de la marca de café que deben ser respetados por los negocios comerciales.
Los contratos son especificos de cada relacion laboral, al igual que la necesidad de disponer y
ofrecer un producto unificado a los clientes.

En “El Cafezinho” el principal proveedor de Café, edulcorante y azucar, es "Café
Fornas" de la provincia de Mendoza, quien equipa con Maquina de café, Molinillo,
accesorios y servicio de reparacion y mantenimiento de los mismos, como contrato implicito
de fidelidad y compromiso. Los proveedores del resto de los productos como ser de limpieza,
descartables, vajillas; hace afios cuentan con los mismos por el buen trato y el mantenimiento
de sus precios 0 incrementos no tan notorios, y ademas por conocer su puntualidad y

seguridad en el stock.

» Amenaza de entrada de nuevos competidores:

Este punto se refiere a la barreras de entradas de nuevos productos/competidores, es
clave para el proyecto al ser un pequefio negocio serd muy facil la entrada de nuevos
competidores al mercado. Como competidores se definen a otros negocios comerciales con
una parecida oferta, al igual que aquellas franguicias modernas que absorban gran parte de la

clientela del negocio.
» Amenaza de ingreso de productos sustitutos:

Un mercado 0 segmento no es atractivo si existen productos sustitutos reales o
potenciales. Para el proyecto de inversion existe una amplia oferta por lo que esta amenaza es
alta, con lo cual el inversor debe estar atento a los cambios del mercado y atender todas las

necesidades de los clientes para mantener la fidelizacién de los mismos.

» Larivalidad entre los competidores:

La rivalidad define la rentabilidad de un sector, es por esto, que mientras menos
competidores encontremos en el sector, mas rentable sera el proyecto de inversion. Existen

numerosos competidores directos, lo que hace que la rivalidad sea alta.
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5.6.1.5 Conclusion comercial.

Se encuentra compleja la situacion comercial actual para la apertura de una nueva
sucursal de estas tiendas de meriendas, pero a su vez estan presentes muchos beneficios
brindados por el gobierno y hay otras variables que encaminan a esta viabilidad como
positiva.

A su vez la ubicacién elegida para abrir la nueva sucursal, segun el estudio de sus
propietarios, es estratégica por ser una zona transitada, popular, con rapido acceso al publico
y con una alta rotacién de la clientela.

El propietario conjuntamente con su asesor contable indican que la demanda potencial
estimada calculada como un 70% del afio anterior es correcta desde los antecedentes y
experiencias que conocen del rubro, asi como también que su crecimiento del 10% interanual
es demasiado estimado debido a la poca estabilidad del mercado actual.

Respecto a los precios y su adecuacion de acuerdo a la politica monetaria y
econOdmica que plantea el gobierno actual se considera acorde y accesible para el consumo de
la poblacion objetivo del negocio.

No obstante las cuestiones positivas mencionadas, durante la implementacion del
proyecto surgiran complicaciones provenientes de la competencia, por la alta posibilidad de
ingreso al mercado y el crecimiento constante de franquicias y cadenas de cafeterias
conocidas internacionalmente como también locales.

Puede suceder que la inflacion real supere a la esperada provocando un retraso del
precio de los productos en comparacion con los costos incurridos, y por lo tanto un desfasaje
entre los ingresos Yy los costos estimados en el proyecto de inversion.

Por ultimo, otra amenaza potencial es la aparicién de nuevos productos que sustituyan
0 sean mas novedosos que los ofrecidos, provocando una caida no esperada y sorpresiva en la
demanda.

En conclusién, la conveniencia de abrir una nueva sucursal a pesar de las dificultades,
alta competencia Y rivalidad, y demas variables estudiadas es positiva y desde el punto de
vista comercial, manteniendo una demanda y una oferta especifica, el proyecto debe ser

llevado a cabo.
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5.6.2 Viabilidad técnica.

Se analiza la posibilidad de instalar una sucursal en una determinada ubicacion, el
tamafo del emprendimiento, y la accesibilidad a todo lo necesario para el proyecto, como los

recursos humanos, la materia prima, los insumos, la maquinaria, entre otras.

Primordial es encontrar un lugar adecuado e ideal para abrir en este caso una sucursal

de la cafeteria para la vida del proyecto bajo estudio.

Micro localizacién: Zona centro ciudad de San Juan. La eleccion de este sitio esta justificada

de la siguiente manera:

- Acceso al mercado consumidor de manera directa e indirecta.

- Proyecciones de crecimiento y desarrollo de la zona gastronémica en el sector
donde se quiere aplicar la sucursal.

- Facilidad de acceso a todos los servicios publicos, maquinaria, a todos los
proveedores y variado recurso humano.

- Vias de acceso adecuadas.

Macro localizacion: El proyecto se orienta en Argentina, en la capital de la provincia de San

Juan.
5.6.2.1 Conclusién técnica.

Es positiva la viabilidad técnica, el sefior Carrion tiene mucha experiencia en el
negocio por lo que conoce cada una de las necesidades principales del negocio. El remarcé
que la ubicacion de la sucursal es conveniente y que desde esa posicion se tiene accesibilidad
a cada proveedor de insumos y materia prima, a buenos recursos humanos, una amplia

demanda con posibilidad de crecimiento y una infraestructura correcta.

No obstante se deben prever ciertas dificultades provenientes del faltante o aumento

repentino en los precios de ciertas maquinarias 0 insumos necesarios para la inversion inicial.
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5.6.3 Viabilidad organizacional.

Al organigrama de la empresa deben sumarse las 5 personas que se estiman que van a
ser necesarias para la apertura de la nueva sucursal. Se asignaran sus funciones y
responsabilidades, estaran por un transcurso de tiempo indeterminado y adicionaran al
proyecto de inversion los costos laborales que impliquen.

Serén personal capacitado y se estard en condiciones de iniciar las actividades sin
ningun inconveniente o dificultad alguna respecto a los nuevos empleados.

Los mismos ejecutaran tareas de cocina, mozo, encargados, cajeros y de limpieza
respetando totalmente la normativa de separacion de funciones entre aquellas personas que
estan en contacto con la comida con las que manejan la limpieza o las cobranzas y pagos.

Seran remunerados en periodos mensuales segun convenio de ley.

El organigrama sera el mismo que en el negocio central, en mayor jerarquia el
propietario con ayuda de los colaboradores familiares y del asesor familiar, a partir de alli se
desestructura todo.

Figura N° 6.

Organigrama nueva sucursal.

Propietarioy
Familia Carrion.

Asesor contable
Juridico.

Encargado
Y Cajero.

1

|
‘ Aucxiliar de cocina ‘ ‘ 2 Mozos

Fuente: Elaboracion propia.

Aclaracion: todas las personas contratadas en caracter de cafetero, mozo, cajero y

limpieza son multifuncionales, pueden realizar cualquiera de esas actividades.
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5.6.3.1 Conclusion organizacional.

Sin ningun inconveniente en esta viabilidad para llevar adelante el proyecto de
inversion. Los nuevos empleados deberan amoldarse al organigrama, funciones y
responsabilidades, como asi también sus propietarios deberan informar y capacitar en lo que
sea necesario.

Hay una gran ventaja en negocios de gastronomia que el personal contratado pueda
ser utilizado para todas las actividades inherentes al local, a nivel laboral no esté permitido
realizar dos tipos de actividades en una misma jornada laboral, pero en diversos dias puede
ejercer diferentes funciones.

No obstante deben preverse mediante una buena seleccion de recursos humanos la

posibilidad de sufrir juicios laborales.

5.6.4 Viabilidad legal.

Para el cumplimiento de todas las normativas legales emanada de organismos
nacionales, provinciales y municipales, se mantendra el mismo formato juridico de empresa
unipersonal. En este caso sera su propietario inicial o fundador quién asumira como
responsable unipersonal. Por lo tanto, se regira por todas las leyes y decretos que reglamenten
dicho tipo de sociedad.

Como se menciond, se encuentra en el escalén de micro emprendimiento en la
clasificacion de las PyMes, la sucursal se inscribira en el impuesto al valor agregado, en
ganancias Yy estara alcanzada por los beneficios de la ley de Pymes.

Respecto a la prestacion de servicios y a la comercializacion, no hay restricciones que
dificulten el inicio de actividades, pero si hay que cumplir con ciertas normativas
principalmente de higiene y seguridad, de inscripcion o registracion de empleados,
inscripcion en impuestos, y en otros 6rganos de contralor.

La resolucion de SENASA 220/1995 obliga mediantes sus normas a todos los
establecimientos que manipulen productos alimenticios ya sean para su extraccion
produccién y comercializacion.

La resolucion GMC N° 080/ 1996 del Mercosur reglamenta acerca de las condiciones
y pautas de seguridad e higiene de los locales que elaboren e industrialicen alimentos.

Se obtendra la licencia respetando todo lo requerido referente a:
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- Instalacion eléctrica e iluminacion.

- Medidas de seguridad e higiene.

- Salidas de emergencia y humo.

- Climatizacion del local.

- Accesibilidad a personas con discapacidad.
- Riesgos laborales.

- Propiedad intelectual.

5.6.4.1 Conclusion Legal.

La inversion es factible, con pocas complicaciones y con certeza de los pasos a
realizar para tener todo en orden y forma como es en el negocio central.

Al no ser el inicio de un negocio nuevo, ciertas cosas legales estan constantemente
presentes en el negocio familiar. EI asesor contable-juridico de la familia cuenta con la
capacidad necesaria para resolver cualquier duda o inconveniente de caracter legal.

A su vez la empresa al ser considerada como PyME tiene acceso a promociones y

beneficios gubernamentales que incentivan la inversién y el crecimiento.

5.6.5 Viabilidad ambiental.

Al no ser una industria de mucha produccion, la cuestion ambiental no es tan
predominante pero no implica que sea menos importante. Se respetaran todas las

disposiciones municipales al igual que en la casa central de “El Cafezinho”.

5.6.5.1 Conclusion ambiental.

Sin mas complicaciones, las politicas de cuidado de buen ambiente utilizadas en el
local central, seran tenidas en cuenta en la nueva sucursal.
Entre esas politicas se encuentran las actividades de reciclaje, de desechos de la

basura, de limpieza interna y externa del local, entre otras de menor alcance.
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5.6.6 Viabilidad financiera.

El célculo técnico de rentabilidad del proyecto de inversion se desarrollard mediante
lo métodos conocidos y desarrollados en el apartado teorico.

Ellos son el Valor Presente Neto y la Tasa Interna de Retorno, en el apartado Anexo
se adjunta un andlisis mas especifico.

A continuacion se detallan la inversion inicial de apertura de la nueva sucursal, sus
ingresos y egresos estimados en pesos, algunos gastos que realmente puedan ser considerados
como previsiones, y el calculo de la tasa de interés a utilizar en cada uno de los métodos.

Se necesita aclarar que los ingresos y costos, como se indicd previamente, son una
estimacion real basada en un estudio de mercado, observacion y experiencia de los
propietarios del negocio y seran considerados Yy tratados en su estudio como costos totales,
sin especificar cantidades de productos vendidos y precios unitarios de cada producto a

ofrecer en la sucursal.

5.6.6.1 Inversion inicial.

Como inversion inicial del negocio se consideraran aquellos gastos iniciales por una
sola vez que el emprendedor, en este caso con la idea de extender su negocio a través de la
apertura de una nueva sucursal, tendré que incurrir.

Como los flujos van a ser anuales, se consideraran todos los gastos incluidos desde el
mes de Julio hasta el mes de Diciembre del 2018.

El horizonte temporal seré de cuatro afios, donde se considera que sera suficiente para
conocer el status de la viabilidad financiera.

La inversion inicial para la apertura de la nueva sucursal:
La inversion inicial (o) = $ 380.000
En Anexo esté desarrollada con mas detalle la conformacién de la inversion inicial y

también en el apartado de egresos del proyecto.

(Anexo N° 4- Inversion inicial y flujo de fondos)
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5.6.6.2 Ingresos estimados del proyecto.

Los ingresos al inicio del ejercicio en el afio 2018 seran un 70 % de los que fueron
para el negocio central durante el afio 2017. Los ingresos se definen de manera anual, por lo
que no habré apertura y detalle de ingresos en cada mes. Dichos ingresos se justifican de
acuerdo a lo desarrollado en la viabilidad comercial respecto a la demanda principalmente.

Esta estimacion serd para el primer afio, en este caso el 2018, para los préximos afios

estima que la evolucion de los mismos va ser de la siguiente manera:

- Cada afo se estima que el aumento de las ventas anuales por incremento de

productos vendidos va a ser de un 10% del afio anterior.

- Por incremento de precios de los productos, se estima un aumento en cada afio
de los ingresos, en un 15% del afio anterior ya considerando el aumento del

10% en las ventas.

Los anteriores son los ingresos variables con los que se estima obtenga la sucursal. Se
denominan variables ya que los mismos varian mes a mes de acuerdo a como fue la evolucion
en el afio 2017 de la tienda central.

Otro tipo de ingresos son los fijos, aquellos que no presentan ninguna variacion
durante los meses. Los mismos se actualizaran un 15% del afio anterior y su origen son por
actividades de publicidad.

(Anexo N° 5 - Totales de ingresos proyectados.)

(Anexo N° 6 - Ingresos estimados)

5.6.6.3 Egresos estimados del proyecto.

La sucursal de “El Cafezinho” va estar avocada totalmente a mejorar de manera
permanente el servicio que se presta al cliente, por lo que el énfasis va a ser hacia ese
objetivo. Pero no se considera conveniente descuidar los costos, ni al inicio cuando se esta
financiando el mismo, ni tampoco en situaciones de ganancias ni mucho menos en pérdida.
Por lo que los siguientes costos que se van a enumerar van a estar constantemente cambiando,
tendiendo en lo posible a su baja, aquellos que son de inversion inicial son definitivos, en

cambio aquellos mensuales son una estima aproximada de lo que se considera seran y
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evolucionaran. Es importante remarcar que dichos costos representan promedios de lo que
generalmente incurre un emprendedor de una pequefia empresa, muchos de los costos
expresados abajo incluyen otros costos complementarios al bien o servicio principal, en la

cual no se hace su apertura.

A continuacion se enumeraran los que fueron considerados para el andlisis del valor
presente neto y de la tasa interna de retorno:(Anexo N° 7- Flujo de fondos). Se adiciona la
depreciacion en 4 afios, que es el tiempo de analisis del flujo de fondos.

o El alquiler del inmueble — Local comercial implica un costo mensual total de $ 10.000.
(contrato que extiende mismo valor de alquiler a mediano plazo) — Dep06sito en garantia
de $ 75.000.

o Lacomprade muebles y utiles implicaria una inversion inicial de $ 100.000, se
consideran mesas Yy sillas, sillones, vajilla necesaria, televisores, revistero, exprimidora,

licuadoras, juguera, horno, carlitera, etc. La depreciacion anual es de $33.333,33.

o Gasto anterior mensual de manera permanente por un valor de $10.000. Incluyendo

mantenimiento y reposicion de los mismos.

o Instalaciones por $ 120.000 considerando la compra de heladeras vitrinas, heladeras para
conserva, frezeer, mobiliario para bafios completos, aires acondicionados, estufas de

interior y exterior, sombrillas, etc. La depreciacion anual es de $40.000.

o Gasto anterior mensual de manera permanente por un valor de $5.000. Que incluye
mantenimiento de instalaciones, como asi también el pago de servicios como Internet y
Cable de tv.

o Habilitacién del negocio por un costo de $ 25.000.

o Servicios publicos prestados por gobierno municipal y provincial en $ 10.000

mensuales.

o Todos los impuestos en su totalidad $ 10.000 mensuales.
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o Gasto fuerte en publicidad inicial por $ 30.000.

o Publicidad mensual por un valor de $ 5.000.

o Compra insumos y productos por un valor inicial de $30.000. La depreciacion anual es
de $10.000.

o Lo anterior pero mensual por $ 30.000, cada afio se proyecta un aumento de un 10% por

cantidad y 15% respecto afio anterior en sus precios.

o Recursos humanos, comprenden los empleados de cajero/encargado, mozos, cafetero y
auxiliar de cocina. (Todas las personas incluidas en dicho negocio con sus respectivas
contribuciones patronales) son un costo de $ 90.000 mensual durante el resto del afio.
Aproximados 5 empleados con un salario promedio de $ 18.000 incluyendo las cargas
patronales. Los salarios se actualizaran en un 15% cada afio y por el momento se estima

mantener la misma cuantia de trabajadores.

o Ladepreciacion total afio tras afio hace un monto de $83.333

5.6.6.4Tasa de descuento.

Se realiza una comparacion entre un método y otro, que permita elegir la tasa mas
adecuada y exigente para el proyecto. Ambas tasas fueron calculadas durante los periodos
2017 y 2018 que no son representativos para los periodos actuales y teniendo en cuenta el
tipo de cambio y riesgo del presente. Ambas tasas son en pesos, respetando la elaboracion del

flujo de fondos con esta moneda.

Se utiliza modelo de CAPM (Capital AssetsPricingModel):

E (ri)=rf+ B [E (rm) — rf]
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Donde:
E (ri): Tasa de descuento = 7,7562 % (Tasa de costo de capital que se utilizara en el

descuento de los flujos de efectivo en la seccion de tasa de descuento)

Rf: Rentabilidad del activo sin riesgo = 3,02% (Letras del tesoro - BCRA) (Banco Nacion,
2017-2018)

Beta de un activo financiero: Medida de la sensibilidad del activo respecto a su Benchmark =
1,19) (Delfino, 2018)

E (rm): Tasa de rentabilidad esperada del mercado en que cotiza el activo = 7 % (Estimacion
de una prima de riesgo basada en micro emprendimientos) (Delfino, 2018)

(Anexo N° 7.Calculo tasa de descuento)

El modelo comparativo es el WACC:

D: Deuda financiera=$0

E: Capital aportado por los accionistas = $ 380.000

Kd: Coste de la deuda financiera = 0.00%

T: El impuesto pagado sobre las ganancias = 35%

Ke: Rentabilidad exigida por los accionistas (seria como los intereses exigidos por los
accionistas aunque no se cobren intereses) = 7%

Kd* D (1-T) + Ke * E =0.07 * 380.000 = 26.600

E + D = 380.000 + 0 = 380.000

WACC = (Kd * D (1-T) + Ke * E) / (E+D) = 26.600 / 380.000 = 0.07 = 7%

Como figura en ambos métodos de calculo de la tasa de descuento, la diferencia es

infima de un 0,72%.
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5.6.6.5 Valor Presente Neto.

Inversidn inicial (lo) -380.000 Afio 2018

Tasa de descuento 7,76% Extraccion Ganancias (30%) Depreciacion Flujo de caja

Ingresos 1 1.140.000,00

Egresos 1 1.073.333,33 66.666,67 46.666,67 0,00 66.666,67 -313.333,33
Ingresos 2 2.870.400,00 468.100,00
Egresos 2 2.320.733,33  549.666,67 384.766,67 83.333,33  468.100,00 774.563,50
Ingresos 3 3.615.186,00 1.553.192,62
Egresos 3 2.627.714,33 987.471,67 691.230,17 83.333,33 774.563,50

Ingresos 4 4.554.959,79

Egresos 4 2.455.160,80 2.099.798,99 1.469.859,29 83.333,33 1.553.192,62

VPN 2.029.313

Algunos supuestos al momento de analizar la situacion financiera: Los gastos se
congelan precio durante los 4 afios siguientes excepto para los salarios que se actualizan un
15% cada afio. La inversion inicial de $ 380.000 esta conformada solo por aquellos gastos
que se hacen al inicio, no por los gastos mensuales ya que estos estan incluidos en los flujos
de egreso de cada periodo anual. Primer afio de comienzo de actividad se consideran 6 meses,
de Julio a Diciembre.

Los ingresos en publicidad solo se actualizan por un valor de 15 % anual y se los

considera por los 12 meses.

Andlisis de sensibilidad:

En el caso de cambiar la variable precios y demanda afio tras afio, el VAN tendria el

siguiente valor suponiendo los siguientes cambios:

1) Disminucidn de ventas a un 5% afios tras afio
2) Aumento de los precios a un 30% afio tras afio afectando también a los egresos

en un 20% mas a partir del 2019.
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Inversidn inicial (lo) -380.000 Afio 2018

Tasa de descuento 7,76% Extraccion Ganancias (30%) Depreciacion Flujo de caja
Ingresos 1 1.140.000,00

Egresos 1 1.073.333,33 66.666,67 46.666,67 0,00 66.666,67
Ingresos 2 3.086.400,00

Egresos 2 2.784.880,00 301.520,00 211.064,00 83.333,33  294.397,33
Ingresos 3 4.183.266,00

Egresos 3 3.153.257,20 1.030.008,80 721.006,16 83.333,33  804.339,49
Ingresos 4 5.676.037,59

Egresos 4 2.946.192,96 2.729.844,63 1.910.891,24 83.333,33 1.994.224,57
VPN S 2.464.457,29

5.6.6.6 Tasa Interna de Retorno.

En complemento al método de analisis del Valor Actual Neto, es necesario analizar la
tasa interna de retorno. Se aclara que el afio 0 no se actualiza porque son flujos de fondos del
afio en curso, por lo tanto no deben ser descontados. A continuacion se obtiene la misma,

observando que la TIR es mayor a la tasa de interés usada anteriormente:

Inversidn inicial (lo) -380.000 Afio 2018

Tasa de descuento 7,76% Extraccion Ganancias (30%) Depreciacion Flujo de caja

Ingresos 1 1.140.000,00

Egresos 1 1.073.333,33 66.666,67 46.666,67 0,00 66.666,67 -313.333,33
Ingresos 2 2.870.400,00 468.100,00
Egresos 2 2.320.733,33  549.666,67 384.766,67 83.333,33  468.100,00 774.563,50
Ingresos 3 3.615.186,00 1.553.192,62
Egresos 3 2.627.714,33 987.471,67 691.230,17 83.333,33 774.563,50

Ingresos 4 4.554.959,79

Egresos 4 2.455.160,80 2.099.798,99 1.469.859,29 83.333,33 1.553.192,62

Tir 192%

Andlisis de sensibilidad:

En el caso de cambiar la variable precios y demanda afio tras afio, la TIR tendria el

siguiente valor suponiendo los siguientes cambios:

1) Disminucion de ventas a un 5% afios tras afio
2) Aumento de los precios a un 30% afio tras afio afectando también a los egresos

en un 20% mas a partir del 20109.
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Inversidn inicial (lo)
Tasa de descuento

Ingresos 1
Egresos 1
Ingresos 2
Egresos 2
Ingresos 3
Egresos 3
Ingresos 4
Egresos 4

TIR

-380.000 Afio 2018

7,76% Extraccion Ganancias (30%) Depreciacion
1.140.000,00
1.073.333,33 66.666,67 46.666,67
3.086.400,00
2.784.880,00 301.520,00 211.064,00
4.183.266,00
3.153.257,20 1.030.008,80 721.006,16
5.676.037,59
2.946.192,96 2.729.844,63 1.910.891,24

173%

5.6.6.7 Conclusion viabilidad financiera.

Flujo de caja

0,00 66.666,67

83.333,33  294.397,33

83.333,33  804.339,49

83.333,33 1.994.224,57

Concluyendo con el analisis financiero, segun distintos métodos de analisis de

proyectos se confirma la rentabilidad de establecer una nueva sucursal de “El Cafezinho” en

dicho mercado sin dejar de lado los supuestos que se remarcaron mas arriba, como es de

esperar, esto no es un resultado a obtener totalmente certero, hay muchas variables que

pueden modificar los rendimientos y que no se estan teniendo en cuenta en el analisis.

5.7 Analisis FODA.

Se examinaran las fortalezas, las oportunidades, las debilidades y las amenazas de la

implementacion del proyecto de inversion de la apertura de la sucursal del Cafezinho en la

capital de San Juan en el afio 2018 (Anexo N° 9 - Analisis interno y externo.)

Fortalezas

Servicio Premium basado en la calidad de los productos que se ofrecen a los

clientes.
Clima agradable
Alta calidad de los productos.

Reconocimiento en el mercado.

Debilidades

Elevados costos en la inversion inicial para el proyecto de la apertura de la

sucursal el Cafezinho.

Escasa estructura organizacional

66



Oportunidades

- Posibilidad de ampliar la cartera de clientes.

- Oportunidad de acceder a créditos para emprendedores a una tasa diferencial.

Amenazas

- Baja barrera para la entrada de nuevos competidores.

- Dificultades de acceder a créditos en el mercado financiero.

- Preferencias de los habitantes por cafeterias de marcas extranjeras.

5.7.1 Cuadro Matriz FODA.

Tabla N°4.

Cuatro Matriz FODA.

Fortalezas Debilidades
- Servicio Premium basado en - Elevados costos en la
la calidad de los productos inversiéon inicial para el

que se ofrecen a los clientes.

- Clima agradable

- Alta calidad de los
productos.

- Reconocimiento en el
mercado.

proyecto de la apertura de la
sucursal el Cafezinho.

- Escasa estructura
organizacional

Oportunidades

Posibilidad de ampliar la cartera
de clientes.

Oportunidad de acceder a
créditos para emprendedores a
una tasa diferencial.

- Convertirse en la primera
empresa de capital sanjuanino
que instala sucursales de su
emprendimiento.

- Apertura de una sucursal de la
cafeteria aprovechando los
ofrecimientos de crédito a tasa
diferenciada.

- Fomentar la llegada de cartera
de clientes un servicio de
calidad e incorporando nuevos
productos que acompafien al
café y las infusiones.

- Aprovechar la afluencia de
habitantes de la capital
sanjuanina para instalar una
sucursal.

- Laapertura de una sucursal de
la cafeteria implica un proceso
que conlleva altos costos.

- Capacitar al personal sobre
marketing y atencion al
cliente.
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Amenazas

- Baja barrera para la entrada de - Probabilidad de disminuir la - Disminucion de la demanda
nuevos competidores. entrada de competidores debido a la crisis econdmica.
- Dificultades de acceder a créditos incluyendo un servicio - Una disminucién de las
en el mercado financiero. diferencial y la inclusion de ganancias ante el ingreso de
- Preferencias de los habitantes por nuevos productos como los nuevos competidores
cafeterias de marcas extranjeras. sin TACC. ofreciendo servicios
- Utilizar todos los medios de similares en la localidad.

publicidad para hacer conocer
la nueva sucursal.

- Llevar a cabo el proyecto de
inversién favorece a obtener
una nueva fuente de trabajo
para los residentes locales.

Fuente: Elaboracion Propia.

5.8 Entorno actual para la inversion.

En la actualidad, el entorno econémico tiene muchas variables que complican el
analisis de un proyecto de inversion. Algunas de ellas son los cambios constantes y
generalizados en los precios (inflacidn), las actualizaciones y cambios constantes en materia
impositiva, reformas laborales, cambios sociales en las preferencias de los consumidores,
entre otras variables de estudio.

Pero todas las variables no son para complicaciones, hay muchos incentivos y
promociones para PyMes otorgados por el gobierno nacional que posibilitan y facilitan el
crecimiento de micro emprendimientos familiares. En este caso la apertura de una nueva
sucursal estard alcanzada por varios beneficios mencionados en la ley de PyMes y otras.

El motivo por el cual el gobierno promociona la inversion de estas empresas, es que
representan el 70% del empleo en la Argentina. (Conocimiento propio) Por lo tanto son de
mucha importancia para la economia.

La ley de PyMes fue sancionada y puesta en vigencia en el afio 2016 y tiene algunos
beneficios como los siguientes (Ley de Pymes; N° 27.264):

- Exencion en el pago del impuesto a la ganancia minima presunta.
- Extender periodo de pago del Impuesto al VValor Agregado hasta 90 dias.
- Obtener un bono crédito fiscal para cancelar gravAmenes nacionales y

aduaneros.
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- Fomento a las inversiones mediante una desgravacion del impuesto a las
ganancias hasta un 10% de esa inversion y computo de ese crédito fiscal.

- Programa de recuperacion de crisis productiva.

- Mayor acceso a las financiaciones por medio de aumento de garantias, pagarés
y posibilidad de emitir obligaciones negociables.

- Linea de créditos de inversion productiva.

El presidente Mauricio Macri destaca los beneficios ofrecidos por la Ley Pyme
sancionada en 2016 por la que las empresas quedan exentas de pagar el impuesto a la
ganancia minima presunta, pueden pagar el I\VA hasta en 90 dias y tener un bono de crédito
fiscal para cancelar gravamenes nacionales y aduaneros. También hay un fomento a las
inversiones por medio de la desgravacion del impuesto a las ganancias, hasta el 10% de las
inversiones realizadas y el computo de ese IVA crédito fiscal. Asi mismo, se ofrece un
programa de recuperacion productiva consistente en una ayuda econémica para Pymes en
crisis, elevacion de los montos de asistencia en un 50% y simplificacion del tramite

administrativo.

Figura N° 7.
Ley de PyMes — Beneficios.

+ Elimina el impuesto ala
Ganancia Minima + Incremento del cupo

Presunta.

* Permite el computo del
impuesto al cheque en
impuesto alas ganancias

» Diferimiento del pago del
Ivaa 90 dias

Menor presion
tributaria

Slﬂlpllﬁ aci(?n

administrativa

» Mejoras paralos
exportadores. Se extiende
el plazo para el ingreso de
divisas (de 180 a 365 dias)

Fuente: Elaboracion propia.

prestable por medio de la
renovacion de la linea de
créditos de inversion
productiva.

» selanza la primer linea de
crédito PyME con tasa
variable

Mis crédito

Incentivos
fiscales

» Estimulos ala inversion:
pago a cuenta de
ganancias el 10% dela
inversion

» Devolucion del IVA de
las inversiones através
de un bono
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5.9 Conclusiones diagndsticas.

El mercado gastronomico, especificamente el de meriendas, bruncheria, cafeteria y
panaderia, esta en total expansion en el pais. Un gran cambio en las preferencias de los
consumidores llevaron a que la sociedad considere como costumbre pasar tiempo en locales

donde se les pueda brindar de una buena gastronomia.

Como se deduce de la informacién relevada, es aconsejable analizar y estudiar el
mercado, para definir la conveniencia o no de abrir una nueva sucursal. Durante el desarrollo
del trabajo, se va a profundizar dicho analisis, analizando cada una de las viabilidades de
manera cualitativa y cuantitativa, mediante las metodologias mencionadas y acudiendo a las

fuentes de informacién disponibles.

El entorno para invertir es de un nivel regular, como se destacé en el diagnostico, hay
muchas variables que juegan positivamente como otras de manera negativa.

Con las Fuerzas de Porter se concluye que hay alta competencia actual y potencial,
que el poder de negociacion con los proveedores no es alto, hay mucha rivalidad pero se

compensa con las caracteristicas o fortalezas mencionadas en el analisis FODA.

Los propietarios del micro emprendimiento “El Cafezinho” estdn convencidos de abrir
una nueva sucursal, pero no es suficiente para invertir, en primera instancia un proyecto de
inversion es de gran importancia para analizar de manera técnica y cuantitativa la
conveniencia o no de invertir en este emprendimiento.

Por lo tanto, se va brindar de herramientas para que los propietarios puedan decidir de

una manera mas segura y analitica.
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El costo de la propuesta, tanto en su inversion inicial como en sus costos variables y

Capitulo 6. Propuesta de aplicacion.

6.1 Desarrollo de la implementacion.

fijos que representan flujos de fondo va ser financiado por resultados acumulados obtenidos

del negocio principal.

Se explicitan los siguientes costos para el proyecto:

Tabla N° 5.

Costo Unico y mensual de la propuesta.

Los siguientes costos, son estimaciones aproximadas de mercado, representan

previsiones por lo tanto no estan libres de incertidumbre.

Costos basicos del local comercial

Ref | Tipo Valor ($) Aplic | Observacion
acion

1 Alquiler $ 10.000,00 | Mens | Flujo de fondo
inmueble ual

2 Deposito en $75.000,00 | Unico | Inversion inicial
garantia

3 Muebles y $100.000,00 | Unico | Inversion inicial
utiles

4 Muebles y $ 10.000,00 | Mens | Flujo de fondo
utiles ual

5 Habilitacion del | $ 25.000,00 | Unico | Inversion inicial
negocio

6 Servicios $ 10.000,00 | Mens | Flujo de fondo
publicos ual

prestados por
gobierno
municipal y

provincial
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7 Otros $ 10.000,00 | Mens | Flujo de fondo

Impuestos ual
8 Instalaciones $120.000,00 | Unico | Inversion inicial
9 Instalaciones $ 5.000,00 Mens | Flujo de fondo
ual
10 | Publicidad $ 30.000,00 | Unico | Inversion inicial
11 | Publicidad $ 5.000,00 | Mens | Flujo de fondo
ual
12 | Compra $ 30.000,00 | Unico | Inversion inicial
insumos y
productos
13 | Compra $ 30.000,00 | Mens | Flujo de fondo
INsumos y ual
productos
14 | RRHH $ 90.000,00 | Mens | Flujo de fondo (Actualizable un
ual 15% cada afio)

Fuente: Elaboracion propia.

En el cuadro previo, se detallan los costos de implementacién de toda la propuesta.
Tanto costos fijos como variables, asi como iniciales y posteriores, son importantes al
momento de realizar una propuesta. Dichos costos fueron considerados en el célculo de la
viabilidad econdmica para determinar la factibilidad de llevar a cabo desde esa perspectiva, la
conclusion fue positiva por lo tanto es un plus para la voluntad de los emprendedores. Los
mismos desean obtener una ganancia a mediano plazo que les permita recuperar lo invertido,

y a partir de ese punto, obtener ganancias.

En dicha situacion los propietarios de un negocio gastronémico proponen crecer
mediante la apertura de una nueva sucursal que mantenga los valores y principios, los

productos, la calidad y la atencidn personalizada que los caracteriza.

Las acciones propuestas son detalladas especificamente en el cronograma de

actividades, pero parten de la siguiente:
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Investigacion de mercado y metodologia a implementar: Se analiza en dicho
periodo la oportunidad que el mercado brinda a la idea de negocio, se detallan
ciertas ventajas y desventajas, fortalezas y debilidades del proyecto, y
posteriormente definir la metodologia mas eficiente para el logro de los objetivos.

Etapa de analisis de financiamiento, viabilidades y conveniencia: Los propietarios,
conjuntamente con los profesionales o asesores analizan cada una de viabilidades
partiendo de la fuente de financiamiento del emprendedor.

Compras insumos, materiales, maquinarias y contratacion de personal: Se
encuentran detallados en su totalidad en el cuadro de arriba

Acciones para la instalacion del negocio: Instalacion de toda la infraestructura,
ubicacion de la maquinaria y herramientas, normas de higiene y seguridad, entre
otros.

Obtencion de todas las certificaciones habilitantes para el funcionamiento:
Autorizaciones gubernamentales.

Funcionamiento del negocio, marketing, consolidacion.

Evaluacién y control.

Seguimiento.

6.2 Conclusiones finales.

Mediante las distintas viabilidades del proyecto de inversion, se permitié concluir la

conveniencia unanime del proyecto de inversion.

Segun el VAN, tanto para un escenario original, de VPN 2.029.313, y un escenario

alternativo de 2.464.457,29, es conveniente realizar el proyecto ya que son mayores a 0 y

agregan valor a las inversiones de los propietarios.

Segun la TIR, tanto en el proyecto original como en el alternativo desarrollado en el

analisis de sensibilidad también es conveniente, superando la tasa obtenida a la esperada.

Tener en cuenta, que el calculo de la tasa de descuento mediante los dos métodos, esta

a la fecha de finales del afio 2017 y principios del 2018, lo que no coincide actualmente con

la variabilidad del mercado. Ambas estan calculadas en pesos como fue explicitado

anteriormente.
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Respecto al analisis de sensibilidad, una variacién en ciertas variables que afecten a
los ingresos como los egresos implicaria un mayor VPN, y por lo tanto un incremento en el

agregado de valor al negocio.

En resumen, el proyecto debe ser realizado, es conveniente, y factiblemente sea
exitoso si se cumple con todos los requisitos y las viabilidades de manera correcta. No
obstante como se menciond anteriormente, hay muchas variables y constantes que afectan a
las inversiones y pueden cambiar lo esperado de un proyecto, por lo tanto es importante hacer

un seguimiento de ellas.
6.3 Cronograma de actividades.

A continuacion se muestra el cronograma de actividades a desemperfiar durante este

trabajo:

Tabla N°6.

Diagrama de Gantt.

ACTIVIDAD 1° MES 2° MES 3° MES 4° MES 5° MES
MES Y SEMANAS

Investigacion de
mercado y
metodologia a
implementar.

Etapa de analisis
de financiamiento,
viabilidades y
conveniencia.

Compras insumos,
materiales,
maquinarias y
contratacion de
personal.

Acciones para la
instalacion del
negocio.
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Obtencion de
todas las
certificaciones
habilitantes para
el funcionamiento

Funcionamiento
del negocio,
marketing,
consolidacion.

Evaluaciony
control.

Seguimiento

Fuente: Elaboracion propia.
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2)

3)

Capitulo 8. Anexo.
Anexo N° 1.Entrevista.

Entrevista: Gerente Jorge Carrion
1) Cuando se funda el Cafezinho?

El Cafezinho es una empresa familiar que inicia en el afio 2007, de la mano de la
familia Carridn, hace ya diez afios que estamos trabajando ofreciendo una alternativa

de calidad a los habitantes de San Juan.
Misién, Vision y Valores

Mision: Otorgar un lugar agradable y exclusivo con horarios extendidos y de muy
buen ambiente, para que nuestros visitantes puedan contar con una atmosfera alegre,
ademés de satisfacer sus necesidades, es decir un lugar donde los clientes deseen

regresar, ya que lo consideran como propio.

Vision: Ser lideres en la capital de San Juan como la mejor cafeteria ampliando
nuestras alternativas de mejora para mantener la atraccion y preferencia de nuestros

clientes, proyectando un crecimiento constante.

Valores

- Honestidad
- Respeto
- Cortesia
- Empatia
- Creatividad

¢Porque elije invertir abrir una sucursal?

Porque es ya tenemos un nombre conocido en la ciudad de San Juan, y ante el
incremento de la demanda de nuestros productos, queremos ampliar el grupo de
clientes, pensamos llegar a otros sectores, como los mas jovenes y las mujeres que

buscan productos light con el café o té.
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4) ¢Cuéantos empleados piensa tener?

La cantidad de empleados aun no esta determinada hasta que se elija el local, pero se

requiere en principio unos 5 empleados.

5) Principales clientes

Dado que es una ciudad urbana con muchos centros administrativos, nuestros clientes

son empleados de comercio y de las instituciones publicas de la provincia.

1)

2)

3)

4)

1)

Anexo N° 2.Entorno empresarial.

Duefio propietario y asesor de la familia.

¢Podria comentar como es actualmente la actividad llevada a cabo por el

negocio? ¢Existen barreras de ingreso?

Durante la marcha del negocio gastronémico ¢Qué factores influyen sobre esta
actividad? Ya sea de tipo econdmico, financiero, ambiental, legal,

organizacional, técnica y comercial.

¢Puede mencionar brevemente quiénes son sus principales proveedores,

clientes y competidores actuales?

¢Existen productos o servicios sustitutos a los que se ofrecen?

Anexo N° 3. Viabilidades.

Duefio propietario y asesor de la familia.

¢Como espera la evolucion de las variables del mercado como la demanda y la
oferta de estos servicios y productos de gastronomia? ;Respecto a los precios?

¢ Qué otras cuestiones son importantes a considerar a nivel comercial?
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2) ¢A nivel técnico que dificultades pueden surgir?

3) ¢Seré necesario contratar personal nuevo? ;Qué otro cambio a nivel

organizacional de gran importancia es necesario tener en cuenta? ;Como

seguira la toma de decisiones y la estructura del negocio?

4) ¢Hay algun impedimento legal que complique la realizacion del proyecto?

5) A nivel ambiental ;Qué debe respetarse a nivel municipal, provincial y si es

que lo hubiera nacional? ;Qué complicaciones pueden surgir de no respetar

dichas normativas?

6) ¢Cudles son las fuentes de financiamiento del proyecto? ;Cudl es el horizonte

temporal de andlisis del proyecto de inversion? ;Cudl es la inversion inicial

esperada y demas costos fijos y variables a tener en cuenta?

Anexo N° 4. Inversion inicial y flujo de fondos.

Los siguientes costos, son estimaciones aproximadas de mercado, representan previsiones por lo

tanto no estan libres de incertidumbre.

Costos basicos del local comercial

Ref | Tipo Valor ($) Aplicacié | Observacion
. n
1 Alquiler $ Mensual Flujo de fondo
inmueble 10.000,00
2 Depésito en $ Unico Inversion inicial
garantia 75.000,00
3 Muebles y utiles | $ Unico Inversion inicial
100.000,00
4 Mueblesy dtiles | $ Mensual Flujo de fondo
10.000,00
5 Habilitacion del $ Unico Inversion inicial
negocio 25.000,00
6 Servicios $ Mensual Flujo de fondo
publicos 10.000,00
prestados por
gobierno
municipal y
provincial
7 Otros impuestos | $ Mensual Flujo de fondo
10.000,00
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8 Instalaciones $ Unico Inversion inicial
120.000,00
9 Instalaciones $ Mensual Flujo de fondo
5.000,00
10 | Publicidad $ Unico Inversion inicial
30.000,00
11 | Publicidad $ Mensual Flujo de fondo
5.000,00
12 | Comprainsumos | $ Unico Inversion inicial
y productos 30.000,00
13 | Comprainsumos | $ Mensual Flujo de fondo
y productos 30.000,00
14 | RRHH $ Mensual Flujo de fondo (Actualizable un 15% cada
90.000,00 afio)

Anexo N° 5. Totales de ingresos proyectados.

Estimacion de proyectos — Ingresos

2018 2019 2020 2021
Meses 6 12 12 12
Promedio por mes $ $ $ $
180.000,00 227.700,00 288.040,50 364.371,23
Proyectos anual $ $ $ $
1.080.000,00 2.732.400,00 3.456.486,00 4.372.454,79
Publicidad $ $ $ $
60.000,00 138.000,00 158.700,00 182.505,00
Tarifa publicidad $ $ $ $
mensual 10.000,00 11.500,00 13.225,00 15.208,75
Meses 6 12 12 12
Aumento publicidad 0 15% 15% 15%
Aumento ventas 0 10% 10% 10%
Aumento precios 0 15% 15% 15%
Total ingresos anual $ $ $ $
1.140.000,00 2.870.400,00 3.615.186,00 4.554.959,79

Anexo N° 6. Ingresos estimados.

Los siguientes ingresos, son estimaciones aproximadas de mercado, representan previsiones por lo

tanto no estan libres de incertidumbre.

Ingresos iniciales del local comercial

Ref. Tipo Valor Aplicacion Observacion
$)
1 Ingreso variable Segln 70% del 2017. | Venta de productos mayorista y
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ingresos
reales
en$
(2017)

Varia cada mes.

minorista a la totalidad de la
clientela.

2 Ingreso fijo

$
10.000,
00

Mensuales.

Publicidad - Marketing.

Anexo N° 7. Flujo de fondos.

Ao 2018 (meses) 6
lo -$
380.000,00
Egresos $ 990.000,00
Alquiler inmueble S S
10.000,00 60.000,00
Muebles y utiles S S
5.000,00 30.000,00
Servicios publicos prestados | $ S
por gobierno municipal y 10.000,00 60.000,00
provincial
Otros impuestos S S
10.000,00 60.000,00
Instalaciones S S
5.000,00 30.000,00
Publicidad S S
5.000,00 30.000,00
Compra insumos y S S
productos 30.000,00 180.000,00
RRHH S S
90.000,00 540.000,00
Total S $ 990.000,00
165.000,00
Ao 2019 (meses) 12
Egresos $
2.237.400,00
Alquiler inmueble S S
10.000,00 120.000,00
Muebles y utiles S S
5.000,00 60.000,00
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Servicios publicos S S
prestados por gobierno 10.000,00 120.000,00
municipal y provincial
Otros impuestos S S
10.000,00 120.000,00
Instalaciones S S
5.000,00 60.000,00
Publicidad S S
5.000,00 60.000,00
Compra insumos y S S
productos 37.950,00 455.400,00
RRHH $ S
103.500,00 1.242.000,00
Total S S
186.450,00 2.237.400,00
Afo 2020 (meses) | 12
Egresos S
2.544.381,00
Alquiler inmueble S S
10.000,00 120.000,00
Muebles y utiles S S
5.000,00 60.000,00
Servicios publicos S S
prestados por 10.000,00 120.000,00
gobierno municipal
y provincial
Otros impuestos S S
10.000,00 120.000,00
Instalaciones S S
5.000,00 60.000,00
Publicidad $ S
5.000,00 60.000,00
Comprainsumosy | $ S
productos 48.006,75 576.081,00
RRHH S S
119.025,00 1.428.300,00
Total $ $
212.031,75 2.544.381,00
Ano 2020 (meses) | 12
Egresos $

2.371.827,47

Alquiler inmueble

$
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10.000,00 120.000,00
Muebles y utiles S S

5.000,00 60.000,00
Servicios publicos S S
prestados por 10.000,00 120.000,00
gobierno
municipal y
provincial
Otros impuestos S S

10.000,00 120.000,00
Instalaciones S S

5.000,00 60.000,00
Publicidad S S

5.000,00 60.000,00
Compra insumosy | S S
productos 60.728,54 728.742,47
RRHH S S

136.878,75 1.642.545,00
Total $ $

197.652,29 2.371.827,47

Anexo N° 8. Célculo tasa de descuento.

Modelo CAPM

E (ri)=rf+ B [E (rm)
— rf]

E (ri): Tasa de descuento = 7,7562% (Tasa de costo de capital
gue se utilizara en el descuento de los flujos de efectivo en la
seccion de tasa de descuento)

7,7562

rf: Rentabilidad del activo sin riesgo = 3,02% (Letras del Tesoro
- BCRA)

Beta de un activo financiero: Medida de la sensibilidad del activo
respecto a su Benchmark = 1,19 (Restaurant)

E(rm): Tasa de rentabilidad esperada del mercado en que cotiza
el activo = 7 % (Estimacion de una prima de riesgo basada en
micro emprendimientos)
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1)

2)

3)

Anexo N° 9. Analisis interno y externo.

Duefio propietario y asesor de la familia.

¢Puede describir fortalezas y debilidades actuales del negocio?

¢Puede describir amenazas y oportunidades actuales del negocio?

Oportunidades-Fortalezas, Oportunidades-Debilidades, Amenazas-Fortalezas

y Amenazas-Debilidades.
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