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Resumen del Trabajo Final

El presente trabajo se basa en la elaboracién de un proyecto de inversion para una
empresa de la ciudad de Cordoba que se dedica a la fabricacion y comercializacion de
hielo cristal y que esta4 buscando aumentar su rentabilidad a través de la incorporacion de
un nuevo producto: dispensers de agua potable.

Los duefios de la compafiia desean evaluar si sera rentable la incorporacién de este
producto, pero los mismos no cuentan con los conocimientos financieros adecuados. Por
lo tanto, el presente trabajo final integrador se desarrollara para fundamentar si la
inversion en un nuevo producto generard mayor valor a la empresa. De esta forma, se
busca brindar a los empresarios de la firma una herramienta financiera adecuada que les
permita tomar la decisién correcta de llevar o no a cabo este nuevo proyecto.

Para la elaboraciéon del proyecto se comenzara identificando el problema existente en la
empresa objeto de estudio, luego se fijaran los objetivos que se pretenden alcanzar, la
metodologia que se seguira y el marco teérico a utilizar como base. Seguidamente se
realizara una presentacion de la empresa y un analisis del entorno que la rodea para
comenzar a elaborar el proyecto propiamente dicho.

Finalmente se evaluara si el proyecto genera valor para la empresa, por medio de los
métodos de la tasa interna de retorno (TIR) y del valor actual neto (VAN) y se analizardn
los resultados que presentan las variables mas determinantes del proyecto frente a los

distintos escenarios posibles (optimista, pesimista y normal).

Vi
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1. Introduccion.

En cualquier tipo de empresas, la gestion financiera de los directivos se caracteriza por la
busqueda de mecanismos que posibiliten la creacién y el mantenimiento de valor en la
misma, mediante la asignacion y el uso eficiente de los recursos. Por lo tanto, la
formulacién y la evaluacion de proyectos en este contexto es un instrumento esencial para
los gerentes, ya que brinda informacién para facilitar la toma de decisiones de inversion
en nuevos negocios (Sapag Chain, 2007).

El desarrollo de nuestro Trabajo Final Integrador forma parte de la materia Seminario de
Aplicacion, perteneciente al plan de estudios de la carrera Licenciatura en Administracion,
dictada en la Facultad de Ciencias Econdmicas de la Universidad Nacional de Cérdoba, el
cual tiene como objetivo poner en practica los conocimientos adquiridos a lo largo de la
carrera, profundizando particularmente sobre aquellos referidos al area de especializacion
que los alumnos han elegido. Por lo tanto, la orientacién de este trabajo esta en el area de
finanzas.

Para su ejecucién se optd por realizar una intervencion profesional en una empresa de la
ciudad de Cérdoba, que se dedica a la fabricacién y comercializacion de hielo cristal, y
que esta buscando aumentar su rentabilidad a través de la incorporacion de un nuevo
producto. Por lo tanto, se formulara y evaluara un proyecto de inversibn que sera
determinante para fundamentar si la inversion en un nuevo articulo: dispensers de agua
potable, generara mayor valor a la empresa.

En cuanto a la eleccién de esta empresa en particular, se la escogio debido a la existencia
de lazos familiares con una de las integrantes del grupo de trabajo; lo cual permite poder
contar con toda la informacion necesaria para poder llevar a cabo el proyecto de

inversion.

2. Problema.

La organizacién objeto de estudio muestra un desempefio econémico satisfactorio, sin
embargo, la misma estd buscando aumentar su rentabilidad debido a que tiene amplias
instalaciones y un sistema de purificacién y esterilizacion de agua de red, las cuales
podrian aprovecharse de manera mas eficiente en la incorporacién de un nuevo producto
gue genere mayor valor a la empresa.

Teniendo en cuenta que la compafia opera con capacidad ociosa, la misma podria
enfrentar a futuro pérdidas de rentabilidad. Frente a este panorama, la empresa analiz6

gue el mercado del agua potable se encuentra en una etapa de gran crecimiento,
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principalmente en lo que respecta a la venta de agua a empresas y oficinas que tratan de
proporcionarles a sus clientes y empleados de este importante recurso. Se trata de un
mercado lo bastante amplio, que abre la posibilidad de entrar como oferente de
dispensers de agua potable, ya que su elaboraciébn no requiere de procesos de alta
complejidad, lo que permite que sea una posible oportunidad de inversién para optimizar
el uso de los recursos ociosos.

En vista de lo enunciado anteriormente y del auge econdmico que estd experimentando
este mercado en los Ultimos afios, se ha considerado esta vision a futuro como una
oportunidad de negocio en la cual invertir, lo que genera para los inversores una gran
incertidumbre, ya que los mismos desconocen las herramientas adecuadas para evaluar
su factibilidad financiera, lo que llevaria al derroche de los recursos necesarios y a un
desaprovechamiento de mejores oportunidades.

Este diagndstico, permitié plantear el problema a través de la siguiente pregunta:

¢,Cémo se puede fundamentar que la inversion en un nuevo producto: dispensers de agua

potable, generara mayor valor a la empresa?
3. Objetivos y alcance del trabajo final.

En funcion al problema detectado, se concluye que el objetivo general del presente
trabajo sera:
“Formular y evaluar un proyecto de inversion que muestre si la inversion en un nuevo
producto: dispensers de agua potable, generard& mayor valor para la empresa bajo
estudio”.
Para poder llegar al objetivo general, se buscara cumplir con los siguientes objetivos
especificos:

- Realizar un andlisis de situacion a través del andlisis P.E.S.T.E.L.

- Construir una matriz F.O.D.A.

-Determinar el proceso a utilizar para la produccion del bien.

- Estimar la demanda del producto y los potenciales clientes.

- Determinar la estructura de los costos e inversiones requeridas.

- Establecer un precio competitivo para lograr una mayor aceptacion en el mercado.

- Analizar los efectos tributarios sobre los resultados del proyecto y el impacto econémico

de las variables legales.
- Realizar un analisis de sensibilidad del proyecto.

-Elaborar un flujo de fondo para determinar la viabilidad econdmica-financiera del proyecto.
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Alcance.

Para el desarrollo del presente trabajo se realiz6 una intervencion profesional en la
compafia bajo estudio, donde se analizé a la misma para elaborar un proyecto de
inversion proyectado para los proximos tres afios, es decir, desde enero del 2015 hasta
diciembre del 2017. Como limite espacial se consider6 la ciudad de Cérdoba, debido a

que la organizacion reside en la misma para realizar sus actividades.

4. Metodologia.

La modalidad seleccionada para la empresa objeto de estudio fue una intervencion
profesional. De acuerdo al autor Carlos Matus (1998) para la realizacion de la misma se
deben ejecutar cuatro etapas sucesivas; sin embargo, la intervencion de dicho trabajo
abarca tres de las etapas metodolégicas dejando a la Gltima etapa, momento tactico, para
gue sea aplicada por parte de los duefios de la empresa. Las etapas que incluye el mismo
son: un momento explicativo, donde se definié con precision el problema a resolver, un
momento normativo donde se trabajo respecto a coémo deberia ser la realidad en
contraposicién a lo que es para poder solucionar los problemas detectados y finalmente
un momento estratégico, en donde se elabord un proyecto de inversibn para poder
concluir si es viable la incorporacion de un nuevo producto: dispensers de agua.

Para recabar informacién se utilizaron distintas técnicas de relevamiento, principalmente
entrevistas destinadas a los duefios de la firma, las cuales brindaron un gran volumen de
informacién con respecto al proceso productivo, a los posibles consumidores y a la
necesidad que enfrenta la empresa para ampliar su rentabilidad y aprovechar mejor su
capacidad instalada. Por otro lado, se utilizaron otras herramientas complementarias,
como: la observacion personal directa, la cual permiti6 conocer mejor los movimientos
dentro de la empresa y la distribucion fisica de sus instalaciones, también se realizaron
encuestas telefénicas a los posibles proveedores de la misma para obtener informacion
sobre costos de los insumos; a los potenciales clientes, para determinar si es posible
insertarse en este nuevo nicho, y por ultimo a los principales competidores para conocer

mejor los productos que ofrecen y sus precios.

5. Marco teorico.
Sapag Chain (2008), define a un proyecto como la basqueda de una solucion inteligente

al planteamiento de un problema tendiente a resolver una necesidad humana.
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Por otro lado, los autores Ferra, Coloma y Botteon (2008) mencionan que la evaluacién de
un proyecto es una herramienta que consiste en identificar el problema que se quiere
solucionar, definir las posibles soluciones y cuantificar y valorar los beneficios y los costos
atribuibles a su ejecucion a lo largo de toda su vida, lo cual implica que constituyen un
flujo.

Continuando con lo que dice Sapag Chain (2008), él mismo expresa que para recomendar
Si un proyecto es rentable, es preciso estudiar la viabilidad financiera. La misma busca
definir mediante la comparacion de los beneficios y costos estimados de un proyecto si es
rentable la inversion, utilizando una tasa de costo de capital que representa la tasa de
retorno exigida a la inversién realizada para compensar el costo de oportunidad de los
recursos propios destinados a ella.

Para desarrollar esta viabilidad es preciso realizar los siguientes estudios: el estudio
técnico del proyecto, que tiene por objetivo definir las inversiones y los costos de
operacién asociados a un proyecto; el estudio de mercado, que busca estimar la demanda
y los ingresos de operacion; para ello se debe identificar al consumidor, a la competencia,
la forma de comercializacion, los proveedores, los precios, entre otros aspectos; el estudio
organizacional-administrativo-legal, que hace referencia a la forma de organizacion legal y
administrativa mas conveniente de la empresa, y en ultimo lugar, el estudio financiero que
permite ordenar y sistematizar la informacion de caracter monetario de los estudios
anteriores y evaluar su retorno de inversion.

Por otro lado, los autores Brealey, Richard A., Myers, Stewart C. y Allen, Franklin (2006)
mencionan que el analisis de la viabilidad financiera se realiza a través de distintos
criterios de evaluacion, siendo los mas adecuados el Valor Actual Neto (VAN) y la Tasa
Interna de Retorno (TIR); pero que ante resultados diferentes en el andlisis, el criterio de
VAN debera ser utilizado de forma preferente sobre los otros criterios.

Brigham. E y Weston. F.J (2002), indican que el método del Valor Actual Neto es un
procedimiento que permite calcular el valor presente de un determinado ndmero de flujos
de caja futuros, originados por una inversion. La metodologia consiste en descontar al
momento actual (es decir, actualizar mediante una tasa) todos los flujos de caja futuros y
restar la inversion total del momento cero. Cuando el VAN muestra un valor mayor a cero,
esta indicando que el proyecto puede aceptarse, porque se produciran ganancias por
encima de la tasa de retorno exigida y se recuperara la inversion. Si el valor del mismo es
igual a cero, el proyecto no producira ni pérdidas, ni ganancias, solamente reporta la tasa

de retorno exigida. En cambio, si el resultado es menor a cero, el proyecto debera
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rechazarse porque no agrega valor monetario por encima de la tasa de rentabilidad
exigida.

Por su parte, la TIR se la conceptualiza como la tasa de descuento con la que el VAN es
igual a cero y se la compara con la tasa del costo de oportunidad para determinar si se
acepta o no el proyecto. Si la misma es mayor a la tasa del costo de oportunidad, el
proyecto se debe aceptar, porque la rentabilidad del proyecto es mayor a la rentabilidad
minima requerida; en cambio si la TIR es menor a la tasa minima, el proyecto se rechaza
porque muestra una rentabilidad menor a la exigida.

Siguiendo con Brealey, Richard A., Myers, Stewart C. y Allen, Franklin (2006), los mismos
dicen que el hecho de que un proyecto tenga un VAN positivo no significa que sea mejor
realizarlo ahora, ya que podria tener mas valor si se realiza en el futuro. De forma similar,
un proyecto con VAN negativo podria resultar una buena oportunidad si se espera un
poco.

Para finalizar, los autores Botteon, Coloma y Ferra (2008), explican que el analisis de
sensibilidad debe ser utilizado al evaluar un proyecto, ya que permite determinar el efecto
que se produce sobre un indicador de rentabilidad del mismo, ante modificaciones en los
valores de una o de varias variables que inciden en su calculo. Para ello es habitual llevar
a cabo el analisis de escenarios definiendo, ademas del escenario “normal’, dos
escenarios adicionales, el escenario “optimista” y el “pesimista”. El escenario normal es el
que se espera que tenga lugar con mayor probabilidad; en cambio el escenario optimista
se construye tomando valores que mejoran las previsiones iniciales recogidas en el
escenario normal. El escenario pesimista toma valores que empeoran las previsiones
iniciales. Por razones practicas, se realizan cambios solamente en los valores de una o
dos variables criticas del proyecto. En general, se calcula el VAN del proyecto y luego se
recalcula el mismo indicador para otros valores de las variables elegidas para hacer la
sensibilidad.; para ello es necesario elegir rangos de variacion para cada variable,
acordes con la informacion disponible. Las variaciones en los valores de las variables se

ven reflejadas en el andlisis de escenarios.

6. Relevamiento y diagnostico de la situacion.

6.1 Presentacion de la empresa.

La organizacion objeto de estudio, es una empresa joven y familiar dedicada a la
fabricacion y comercializacion de hielo en cilindros, que fue constituida como sociedad

anonima en la ciudad de Cérdoba en el afio 2012.

Xi
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La sociedad estd compuesta formalmente por dos socios, un Ingeniero en Electrénica y
especialista en tratamientos de agua, quien es su actual Presidente y un Técnico en
Logistica con fuerte capacidad comercial y vision de negocio, el Director. También
componen la empresa miembros de la familia que realizan tareas operativas, como de
produccion y distribucién del producto.

La firma comercializa tres tipos de bolsas de hielo: de 1,5 kg, 3 kg, y 10 kg. El principal
insumo que utiliza es el agua de red, purificada bajo un tratamiento especifico que deja a
la misma totalmente esterilizada y disponible para ser convertida en hielo cilindrico.

6.1.1 Analisis del entorno mediante el analisis P.E.ST.E.L

6.1.1.1 Analisis Politico.

Con respecto al contexto politico en el sector del agua, se ha observado que desde 1880
hasta 1990, la empresa nacional Obras Sanitarias de la Nacién (OSN) era la encargada
de la prestacion de servicios de agua. Posteriormente, en la década del 90, bajo el
gobierno de Carlos Menem, se decide incluir en el sector de agua, la participacion del
sector privado y la creacion de entes reguladores autbnomos a nivel provincial. Por lo
tanto en los afios 90 se suscribieron concesiones de agua y saneamiento con el sector
privado. Con respecto a la ciudad de Cdérdoba, la empresa que logré la concesion fue
Aguas Cordobesas S.A en 1997; y a partir de ese afio se constatd una mejora significativa
en la calidad de los servicios, ya que se realizaron programas de inspeccion,
rehabilitacién, mantenimiento, regulaciéon de presiones y reduccion de pérdidas fisicas e

implantacion de procesos de control.

6.1.1.2 Analisis Econémico.

El entorno econdmico en la Argentina presenta grandes desafios para los
emprendedores, ya que la incertidumbre es una variable constante en el analisis
empresarial y del contexto. Si bien las condiciones econémicas del sector van en avance
a lo largo de los ultimos afios, la situacién actual del pais no son las adecuadas para su
desarrollo éptimo, por existir cada vez mayor inflacién y por causa de los ajustes que ya
se estan implementando en los ingresos de los consumidores.

En cuanto a las tarifas en Argentina para los diferentes usos de agua, en general, las
mismas son apenas suficientes para cubrir los costos de operacion y mantenimiento de

los sistemas de agua. Un ultimo aspecto a tener en cuenta es que la suba de las tasas de
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interés ha provocado un encarecimiento del crédito y la reduccion en el nimero de cuotas
de los préstamos que ofrecen las entidades financieras, por lo que es de esperar que esto

contribuya a una mayor disminucién en el consumo a nivel nacional.

6.1.1.3 Analisis Social- Cultural.

En lo que se refiere al contexto social, se destaca que Argentina cuenta con una
poblacion total de 40.117.096 de habitantes, segun datos del Indec 2010. Del 100% de
habitantes de la provincia de Cérdoba, el 87% se ubica en zonas urbanas, y el 13% en
zonas rurales; el 48,6% son hombres y el 51,4% mujeres.

Respecto al sector de agua, se registrd que en la capital de Cérdoba cada persona usa en
promedio 341 litros de agua diarios, segun las estimaciones de la empresa prestadora del
servicio Aguas Cordobesas; lo cual excede las recomendaciones de la Organizacién
Mundial de la Salud (OMS), la cual estima que para cubrir las necesidades basicas se
requieren entre 80 y 100 litros de agua por dia y por habitante.

Ademas, hay que destacar que cada vez son mas las personas que consumen agua
certificada, ya que existe una tendencia en los humanos de consumir productos mas
saludables, lo cual se debe a que hay una mayor conciencia sobre las consecuencias de
los excesos de los azlcares en el cuerpo y por la influencia de las redes sociales y los
medios de comunicacion que permiten que hoy las personas estan entrando en este

mercado en donde se considera que el agua domiciliaria no es buena para la salud.

6.1.1.4 Analisis Tecnoldgico.

Los avances tecnolégicos son un factor clave en la purificacion del agua, ya que
dependiendo del uso que se pretende atribuir al agua estara enfocado el tipo de
tratamiento que se llevara a cabo, debido a que el agua proviene de diferentes fuentes de
abastecimiento y en su recorrido acumula sustancias que deterioran su estado natural;
por lo tanto, para que las sustancia responda los requerimientos aceptables, se emplean
distintas maquinarias tales como osmosis inversas y ozonizadores para la purificacion y
esterilizacion del agua con el fin de eliminar las bacterias. Frente a los avances
tecnolégicos para la potabilizacién de agua se puede afirmar que la presencia de estos
aparatos es un factor clave, ya que disminuyen los riesgos de consumir agua en malas

condiciones.

6.1.1.5 Analisis Ecoldgico.
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Segun la Organizacion Mundial de la Salud (OMS) al menos 25 mil personas mueren
cada dia en el mundo por causas derivadas del consumo de agua contaminada. La
contaminacién mas comun es la que producen los pozos negros, pero existe otra clase de
contaminacion mas grave aun porque afecta a mayores extensiones: la contaminacion
quimica, que se produce cuando las fabricas arrojan los restos de los productos quimicos
que utilizan en los diferentes procesos industriales a los rios y lagos cercanos. También
se encuentra la contaminacién de origen agricola, que se produce cuando el agua se
mezcla con fertilizantes, insecticidas y residuos de origen animal y contamina el agua
subterréaneay los rios y arroyos cercanos.

En Argentina hay embalses muy contaminados y uno de ellos es el dique San Roque en
Cérdoba, que fue confirmado por el ERSEP (Ente Regulador de Servicios Publicos).
Debido al mal olor, color y sabor del agua proveniente del mismo, en la ciudad de
Cdrdoba, se recomienda a los ciudadanos que consuman agua que provenga de fuentes
certificadas o que filtren y hiervan el agua que se va a utilizar para beber para matar las

bacterias.

6.1.1.6 Analisis Legal

A nivel nacional no existe una ley de aguas. Sin embargo, la actual legislacién esta
constituida por un conjunto de normas que contienen disposiciones directa o
indirectamente relacionadas con la misma; entre ellas pueden destacarse: el Pacto
Federal Ambiental, la Ley N° 25688 (que regula el Régimen de Gestion Ambiental de
Aguas), la Ley General del Ambiente N° 25675, el Decreto 999/92, el Cddigo Civil, el
Cdédigo de Comercio, el Cédigo de Mineria, el Cédigo Penal y leyes federales como las de
energia, navegacion, transporte y puertos, entre otras. También se encuentran distintos
organismos que se encargan de controlar los asuntos sobre la materia del agua, como: la
Subsecretaria de Recursos Hidricos, el Ente Nacional de Obras Hidricas de Saneamiento
(ENOHSA) y el Instituto Nacional del Agua (INA).

Actualmente cada provincia tiene sus propios 6érganos administrativos descentralizados y
entes de control establecidos segun sus leyes dictadas. En la provincia de Cdérdoba se
encuentra vigente el Cédigo de Agua Ley n°5589, sancionado el 21/05/1973, el cual

regula, controla y vigila el uso del agua dentro de su territorio.

6.1.2 Anédlisis F.O.D.A.
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Como aspectos positivos para el proyecto, se ha podido detectar, en primer lugar, una
fuerte tendencia actual por el consumo de productos sanos. Esto favorece la
comercializacién del agua potable, ya que apunta a una mejor vitalidad y a un alto cuidado
de la salud. Por otro lado, la materia prima que es el agua de red, en la ciudad de
Cérdoba puede obtenerse a precios muy bajos; esto permite que el costo del producto
también sea bajo. En cuanto a la empresa estudiada, la misma tiene como duefio a un
especialista en tratamientos de agua y ademas posee instalaciones amplias, un sistema
de purificaciébn de agua para poder transformar a la misma en un producto apto para el
consumo segun las exigencias legales y dos vehiculos propios para la distribucién de los
dispensers y bidones.

Respecto a los aspectos que pueden influir negativamente en el proyecto se pueden
destacar las estimaciones de altas tasas de inflacién y la gran incertidumbre econdémica
para los proximos meses, lo que llevaria a un aumento de costos; por otro lado, el ingreso
de nuevos competidores al mercado podria generar pérdida de clientes.

Continuando con los aspectos negativos, hay que tener en cuenta que la gran
dependencia hacia un sélo proveedor de los insumos puede ser riesgoso. A su vez, hay
gue considerar y estar alerta a los cambios en las politicas del gobierno, para que ello no
vaya a perjudicar el desempefio de la firma. Respecto a los competidores, los mismos ya
estan posicionados en el mercado y compran grandes cantidades de insumos; esto podria
generar que ellos obtengan la produccion a menor costo y por lo tanto puedan vender a
un menor precio.

Para finalizar, la firma cuenta con dinero en cuenta corriente, pero se estima que este es
insuficiente para afrontar todos los costos que se llevaran a cabo al realizar el proyecto,
por lo que se debera analizar las posibilidades de pedir un crédito bancario.

Sumado a esto ultimo, los duefios de la compafia no cuentan con los conocimientos
financieros adecuados para evaluar la rentabilidad de la inversion en un nuevo
producto, lo que llevaria a una mala asignacion de los recursos.

En el anexo numero uno se encuentra la guia de preguntas realizadas durante la
entrevista a los socios que permitio relevar la informacién para poder elaborar un

cuadro resumen F.O.D.A. que también puede visualizarse en el anexo numero dos.
6.2 Viabilidad financiera.

6.2.1 Estudio técnico.
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6.2.1.1 Definicién del producto.

El producto a comercializar pertenece al rubro de la industria alimenticia; se trata de
dispensers con bidones de agua. Los dispensers seran brindados por la empresa en
condicion de alquiler mensual con cuatro bidones de agua de 20 litros cada uno sin cargo.
En caso de que los clientes requieran mas de cuatro bidones de agua por mes, deberan
abonar el valor de cada bidon adicional.

6.2.1.2 Descripcién técnica del producto.

El dispenser de agua esta formado por un gabinete de plastico de facil limpieza con un
portavasos lateral y ademas permite colocar en su parte superior bidones de hasta 20
litros. Sus medidas son 290 mm (frente) x 290 mm (profundidad) x 990 mm (alto), con un
peso de 16 kg. Ademas, cuenta con un avanzado compresor de refrigeracion y
calentamiento que controla automaticamente la temperatura del agua, permitiendo servir
15 litros por hora de agua fria y 11 litros por hora de agua caliente ya sea para preparar
té, café o bebidas frias. Las partes eléctricas y el cable de energia de este aparato estan

de acuerdo con las especificaciones de seguridad.

Cada bidén tendra una etiqueta que detallara el nombre del titular, domicilio, teléfono,
marca de la empresa, cantidad de litros de cada bidén, nimero de habilitacién del
establecimiento (R.N.E), y del producto (R.N.P.A). Ademas, el agua se va encontrar
envasada en bidones retornables de policarbonato, con un sistema de tapa anti derrame y
un precinto de seguridad para evitar que el producto no tome contacto con el medio

ambiente.
6.2.1.3 Descripcién de los servicios a brindar.

-Distribucion: La empresa realizard el traslado de los productos hasta el punto de
entrega de los dispensers al momento de la concrecién de la primera venta, y también en
las siguientes oportunidades tendra a su cargo la entrega periodica de los bidones de

agua hasta el destino acordado con el cliente.

-Garantia: La compafiia brindard en caso de fallas de funcionamiento del equipo de
dispenser, otro equipo en Optimas condiciones como garantia del mismo durante un afio.

La garantia cubre:

- Mal funcionamiento en el compensador que regula la temperatura del agua.
- Rotura de los accesorios: canillas y porta vasos.

- Fallas en el cable de energia del aparato.
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Las roturas del equipo, ocasionadas por imprudencia del cliente, no seran incluidas dentro
de la garantia y deberan ser abonadas por el usuario. Transcurrido el afo, las roturas

corren por cuenta del cliente.

6.2.1.4 Proceso de elaboracion.

El proceso para lograr el llenado de los bidones, listos para comercializar con los equipos
de dispensers consiste en: una canilla que provee el agua de red que ingresa y se
almacena en un tanque plastico con capacidad de 2.700 litros para su posterior
tratamiento. De este tanque el agua es impulsada por una bomba presurizadora de acero
inoxidable hacia el primer filtro de antracita y arena que elimina la suciedad de la misma,
en segundo lugar atraviesa por un filtro de carbdn activado que absorbe el cloro y los
contaminantes disueltos en el agua, y en tercer lugar pasa por un microfiltro de 1 micra
para eliminar los microcontaminantes y las sustancias microtoxicas; este es un filtrado
final seguro a fin de eliminar cualquier sustancia libre que haya podido escapar desde los
tratamientos anteriores. Luego el agua tratada es descargada dentro del sistema de
esterilizacion ultravioleta para su esterilizacion. Este proceso destruye cualquier bacteria o
microorganismo productor de enfermedades que puede existir en el agua; asi su
produccién es mas higiénica y segura. Al estar el agua ya esterilizada, por medio de una
canilla pueden llenarse manualmente los bidones. Hay que aclarar que en el caso de la
fabricacion de hielo, el proceso de elaboracion es el mismo hasta esta instancia, luego el
agua ingresa en la maquina y alli es donde el hielo se produce. Por ultimo, siguiendo con
el proceso, para finalizar se hace el tapado, sellado y el empaque de los bidones para ser
almacenados hasta su distribucion.

En el anexo numero tres del presente trabajo se encuentran el diagrama del proceso de

elaboracion del producto para una mejor comprension del mismo.
6.2.1.5 Determinacion de las inversiones requeridas.

Antes de mencionar las inversiones necesarias para llevar adelante este proyecto, es
importante destacar que la empresa funciona desde el afio 2012 y que cuenta con

recursos propios para destinar a este proyecto, los cuales son:

- La fabrica propiamente dicha; la misma es alquilada y posee una superficie cubierta
de 250 m2 que le permitira realizar sus actividades dividiendo a la misma en diferentes
sectores. Un primer sector, de 90 m2, sera el dedicado exclusivamente a la fabricacion
de hielo; En otro sector, de 90 m2 se llevaran a cabo las tareas de produccién y de

almacenamiento de los productos de agua potable. El resto de la superficie sera
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destinada al area de administracién (oficinas), al estacionamiento de los vehiculos, a
los bafios y a la cocina.

- Un camioén a nafta, que se estima que tiene capacidad para transportar 90 envases de
agua, y un rodado utilitario a nafta, con capacidad estimada de 25 bidones. Ambos se
usan para la distribucién del hielo, algunos dias de la semana y durante no mas de 4
horas, y podran emplearse para distribuir el agua.

- Un sistema de purificacion de agua de red, acorde a las normas legales de agua del
codigo alimentario nacional, que ademas de ser empleado para la fabricacion de hielo
cristal puede utilizarse para el llenado de bidones.

- Dinero en cuenta corriente por un valor de $400.000
Por lo tanto, se concluye que la firma so6lo debera invertir en adicionar una conexion
directa de un segundo grifo al cafio existente por el cual atraviesa el agua para destinarla
al nuevo producto, y adquirir un tanque de almacenamiento de 1.000lts de agua para
poder realizar el llenado de bidones con mayor velocidad. Ademdas, comprara una
maquina lavadora y enjuagadora de los envases de los bidones y un carro de traslado de
los mismos para llevar con mayor facilidad los bidones a los clientes.

A continuacién se presentan en un cuadro resumen las inversiones que se requieren para

asegurar el correcto funcionamiento del proyecto. Las mismas seran clasificadas en

primer lugar en: inversiones en “activos fisicos” y en segundo lugar en: “otras inversiones”;
los cuales seran cuantificados monetariamente para luego proyectar los flujos de caja.

En el anexo nimero cuatro se detallan las tablas que muestran el origen de la siguiente

planilla resumen.

Inversiones Total
Activos Fisicos $19.250,00
Otras inversiones $285.179,00
Total $304.429,00

6.2.1.6 Definicion de la estructura de costos.

La estructuracion de costos del proyecto se definié en base a dos categorias: En primer
lugar, respecto a los costos fijos estimados asociados al proyecto para los proximos tres

afos, siendo los principales: publicidad, sueldos, servicios contables, entre otros; y en
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segundo lugar, segun los costos variables asociados con los materiales directos e

indirectos de produccién e insumos (agua, electricidad, bidones, tapas, etcétera).

El desglose de los costos para cada afio del proyecto se encuentra en el anexo nimero

cinco del presente trabajo.

Detalle Afio 1 Afio 2 Afio 3
Costos Fijos $233.576,72| $239.005,44| $241.916,36
Costos Variables $32.652,20| $34.058,20| $35.656,40
Total $266.228,92| $273.063,64| $277.572,76

Para el célculo de la Inversion del Capital de Trabajo se utilizé el método del Déficit
Acumulado Maximo, siendo el monto del capital de trabajo $ $166.606,08. En el anexo

numero seis se encuentra el desarrollo de su célculo.

6.2.1.7 Tamafio.

Teniendo en cuenta que este es un negocio familiar y que el area de cobertura del mismo
se encuentra en la ciudad de Cordoba, es posible afirmar que el tamafio del proyecto es
pequefio a mediano en tamafio; para ello se definira la capacidad productiva de la planta
para un periodo de un afio. A continuacion se detallan algunas consideraciones del
mismo:

La planta trabajara 22 dias mensuales, 4 horas por dia, de lunes a viernes y durante todo
el aflo. Se estima que dicha jornada laboral permite alcanzar una produccién de 120
bidones por dia; sin embargo, es necesario tener en cuenta que los meses de poca
demanda del proyecto no se alcanzara esa capacidad productiva, pero, con el transcurso
de los afios, en los meses de primavera-verano se lograra aproximar a la capacidad
productiva real. Segun lo mencionado, para que los operarios puedan desempefiar sus

actividades seré preciso contar con 90 mts2 de espacio edilicio.
6.2.1.8 Localizacion.

La localizacion del proyecto es determinante para su éxito, ya que una ubicacion
adecuada es un factor que permite obtener mayor rentabilidad. La seleccion de la
localizacién del proyecto se define en dos ambitos:

-Macro-localizacién: el negocio se ubicard en la provincia de Coérdoba, dentro de ella

estara en la capital de la misma.
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-Micro-localizacion: el lugar especifico de la firma estard en barrio Nueva lItalia, ya que alli

se encuentra actualmente el establecimiento de la empresa.
6.2.2 Estudio de mercado
6.2.2.1 Definicion de los consumidores.

Para conocer mejor el mercado del consumidor se realiz6 una segmentacion del mercado,
dirigiendo al proyecto de inversion al sector de empresas, con mas de veinte empleados,
de la actividad comercial e industrial de la zona norte de la ciudad de Cdrdoba, que
buscan brindar a sus empleados el suministro de la necesidad basica del consumo de
agua.

A través de un relevamiento se determiné que un 96% de las empresas del mercado
consumen dispensers con bidones de agua; de las cuales un 40% alquilan mas de cuatro
equipos mensuales. Por otro lado, la mayor parte de las firmas estan localizadas en el
barrio de Los Boulevares, seguidas por Villa Gran Parque, Alta Cérdoba, Villa Centenario

y Remedios de Escalada.

6.2.2.2 Estimacion de la demanda.

Con la estimacioén de la demanda se tratara de prever con la mayor seguridad posible cual
es el volumen total del producto en cuestion, susceptible de ser comprado por las
empresas de comercio e industria de mas de veinte empleados de la zona norte de la
ciudad de Cdordoba en un periodo de un mes. Esto permitira proyectar el comportamiento
del mercado a lo largo de todo el proyecto. Para ello, se ha utilizado informacion
proporcionada por el Foro Productivo en donde se determind que existen
aproximadamente 700 empresas en la zona norte de la ciudad de Cérdoba, de las cuales
500 tienen mas de 2 empleados. Ademas se estimé que 135 empresas cuentan con mas
de 20 empleados; por lo tanto, en base a este dato que serd utilizado como el nimero de
la poblacion total se podra estimar la demanda que tendrd el proyecto calculando una
muestra.

A continuacion se determinara la muestra para una poblacion de 135 empresas con un

nivel de confianza del 90%:

n=45
Z*a’N
ﬂ =
e?(N—1)+ Z%a2
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El detalle del célculo de la muestra se encuentra en el anexo numero siete.

En base a lo expresado con anterioridad, la proyeccién de la demanda futura que

alcanzara la empresa se basara en la capacidad productiva maxima que pueda alcanzar

la misma y ademas en los valores relevados sobre la demanda actual de dispensers y

bidones de agua, a través de un cuestionario destinado a las 43 empresas que se

tomaron como muestra.

La informacion relevada a través del cuestionario se muestra en el anexo niumero ocho.

Para proyectar las ventas de la firma se han realizado los siguientes supuestos:

e De acuerdo a su capacidad de produccién, la empresa podra captar las siguiente
porciones del mercado para cada uno de los afios correspondientes: Afio 1 = 20%,
Afio 2 = 22,5%, Afio 3 = 25%.

e La demanda de la empresa estard conformada en un 20% por alquiler de equipos de
dispensers y en un 80% por la venta de bidones.

e En promedio cada organizacion demandara cuatro equipos de dispensers.

e Cada empresa demanda al menos 7 bidones por mes por cada equipo de dispenser,
salvo los meses de alta temporada.

e Los meses de noviembre, diciembre, enero y febrero (alta temporada), cada
organizacion demanda al menos 9 bidones de agua por cada equipo de dispenser.

Por lo tanto se estima que las ventas de la empresa, en los 3 afios del proyecto, en

cantidad de bidones que incluyen los equipos y de bidones adicionales a vender es:

Cantidad demandada de bidones por equipos Cantidad demandada de bidones adicionales
Aol 20% | Afo2 225% | Aio3 25% Afiol 20% |Afo2 225% Afio 3 25%
5.184 5.832 6.480 4.752 5.346 5.940

Cantidad de bidones a producir
Ano 1 Ano 2 Ao 3
10.400 11.280 12.480

La forma de ingresar al mercado sera ofreciendo los productos a precios mas bajos y
adicionando la caracteristica de inmediatez en la entrega (una vez hecho el pedido de la
compra), ya que a través de un relevamiento se determiné que un 96% de las empresas

cambiarian de proveedor ante precios mas bajos.

6.2.2.3 Definicion de los competidores.
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El mercado de venta de agua potable en dispensers en la ciudad de Cdérdoba esta

conformado por aproximadamente siete competidores, pero sélo pueden identificarse tres

rivales importantes en la zona norte de la ciudad donde la empresa bajo estudio desea

comercializar su producto. Todos ofrecen productos a precios similares y en general, cada

uno de ellos ha obtenido su porcién de mercado en una zona determinada de la ciudad. El

namero de empresas en esta industria, en comparacién con otras, se justifica ya que en

dicho sector se encuentran barreras a la entrada de nuevos competidores de grado

medio-alto, es decir, se requieren cuantiosas inversiones iniciales sumado a la ardua

tarea de lograr la fidelidad de los clientes. Los principales tres competidores identificados

en este mercado son:

AAA: es una empresa que se encuentra en Barrio Villa Retiro, y se dedica a
atender las necesidades de las empresas y de los hogares, a través de la
comercializacion de distintos productos, como: dispenser de agua con bidones de
20 lts, purificadores de agua industriales y domiciliarios y filtros de agua para
tanques. Todos los productos que ofrece la firma se instalan con personal propio y
ademas brinda servicios adicionales como limpieza de tanques de agua y
mantenimiento de tanques y dispensers.

BBB: Es una firma local que nacié en Coérdoba, ubicada en Barrio Pueyrredén, vy
gue cuenta con mas de 30 afios de experiencia en el mercado. Tiene como
clientes a mas de 200 empresas y 5000 familias que confian en sus productos y
servicio. Comercializan dispensers de agua frio-calor, agua de mesa gasificada,
agua mineral no gasificada a través de bidones de 6, 12 y 20 litros; y actualmente
también estan incursionando en la venta de Dispensers frio-calor especialmente
disefiados para la Familia.

CCC: es una firma con mas de 25 afos de trayectoria en el mercado de Cérdoba,
ubicada en Barrio L.N. Alem, que cuenta con el mds moderno equipamiento y
cumple con las normas de salubridad, ofreciendo agua mineral en envases de 10

Its y 20 Its, alquiler de dispensers y agua mineral gasificada.

En la siguiente tabla se muestran los precios en pesos de los principales competidores:

Detalle AAA BBB CcCC
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Dispensers $265 $260 $265

Bid6n de 20 Its $42 $40 $42

Hay que resaltar que dichos competidores siguen una estrategia comercial similar, ya que
todos incluyen el importe del flete de los productos en el precio final del producto y
ofrecen el alquiler de dispenser con cuatro bidones por mes. Sin embargo, de acuerdo a
la informacion relevada a través del cuestionario se ha identificado que el competidor
“BBB”, es la empresa que mayor participacion tiene (77%) con respecto a las otras dos
firmas, captando un publico de 30 empresas de las 43 que se tomaron como muestra. En
segundo lugar se encuentra la empresa “CCC” con una participacion del 14% vy
finalmente el rival “AAA” se ubica con un 6%, siendo el 3% restante captado por otras

empresas.

Partcipacién de empresas en el
mercado

EAAA @EBBB OCCC mOtras

3% _6%

14%

6.2.2.4 Determinacion de la modalidad de generar ingresos.

La empresa generara ingresos, Unicamente al contado, de la siguiente forma:

e Alquiler de dispensers: la firma ofrecera un alquiler mensual de un equipo de
dispensers frio/calor que incluye cuatro bidones de 20 litros. Por medio del mismo,
la compafia logrard captar la fidelidad de los clientes asegurando un flujo de
ingresos fijos que permiten recuperar y solventar con mayor rapidez los costos.

e« Venta de bidones de 20 litros: es una forma usual de comercializacion por la
necesidad temporal de los clientes. Generalmente esta modalidad se ve reflejada

en las épocas de temporada primavera-verano, ya que las personas consumen
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mayor cantidad de agua, generando un consumo adicional a la cantidad de
bidones mensuales del alquiler de dispenser frio/calor.

6.2.2.5 Definicion del precio.

La determinacion del valor del producto se basa en funcién a los precios que definen los
competidores, por lo tanto el objetivo es definir precios mas bajos que los que se
observan en el mercado, para de esta forma poder captar mas clientes e insertarse en

este nuevo nicho.

PRECIOS ASIGNADOS

Alquiler mensual de dispensers, incluyendo cuatro bidones $230

de 20 litros cada uno:

Cada bidén de agua de 20 Litros: $37

Los precios detallados incluyen el flete y los servicios béasicos para los casos de fallas o
roturas del aparato del dispenser.

6.2.2.6 Definicion de los canales de distribucion.

La venta y el alquiler de los productos se realizardn a través del canal directo, es decir,
sin intermediarios; estara a cargo de la empresa para lograr una mayor identificacion de
las necesidades de los clientes. Los vendedores seran capacitados para realizar ventas
personalizadas con servicios adicionales de reparacion de dispensers, lo cual permitira
insertar de mejor manera los productos en los puntos de ventas deseados. Ademas, los
pedidos de los clientes se realizaran de forma personal, ya sea a través de la presencia
fisica del vendedor en el domicilio del consumidor, por e-mail o via telefonica,
determinando la frecuencia de reposicion de los bidones, la cantidad necesaria de los
mismos, entre otras.

6.2.2.7 Definicién del proveedor.

El principal recurso que va a utilizar la empresa es el agua de red, la cual sera
suministrada por Aguas Cordobesas. La empresa estara ubicada en la categoria
industrial, uso comercial (categoria B3), abonado un importe por cada metro cubico
consumido segun dicha categoria ($0,13 cada 20Its).

Por otra parte, con respecto a los insumos (bidones, tapas plasticas, etiquetas, etcétera),

si bien la cantidad de proveedores de los mismos no es muy alto, sera lo suficiente para
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asegurar el abastecimiento. El proveedor de dichos insumos, serd la empresa “EEE”,

ubicada en el Barrio Gral. Bustos de la ciudad de Cérdoba. La misma ofrece los siguientes

iNsumos:
INSUMOS PROVEEDOR "EEE"
Aparato de dispenser de plastico
Bidones de policarbonato $ 52,00 frio/calor / mayor calidad $2.100,00
Aparato de dispenser de plastico
Bidones de material pet $47.00 frio/calor/ menor calidad $.1750,00
Bidones de polipropileno $ 45,80 Magquina lavadora de envases $ 14.000,00
Precintos de seguridad $0,14 Serigrafia de etiqueta de bidon $ 0,60
Tapas anti derrame $1,04 Disefio inicial serigrafia $ 420,00

6.2.3 Estudio organizacional-administrativo-legal.
6.2.3.1 Definicion de la estructura organizacional.

La organizacion se constituyd como una Sociedad Anénima en el afio 2012, por lo que
conservara su forma juridica. Estara dirigida por sus dos socios en donde el Ingeniero en
Electronica especialista en tratamientos de agua seguira siendo el Presidente de la
sociedad y el Técnico en Logistica con gran capacidad comercial el Director. Ambos seran
Gerentes de la firma.

El organigrama de la empresa se muestra en el anexo numero nueve del presente
trabajo.

A nivel operativo, la compafila se estructurara en base a dos areas: por un lado
Produccion, y Comercializacion y Distribucion por el otro. Cada una de ellas contard con
uno de los socios como gerente encargado, lo que permitird un constante seguimiento del
negocio y que cada uno de ellos pueda plasmar sus habilidades en el area que mayor
experiencia posea. Ademdas, se contratara a un auxiliar para realizar tareas
administrativas, a un operario para el area de produccion, y a un empleado para realizar la
distribucion de los productos. El nuevo personal de la empresa trabajara los 12 meses del
afo, de lunes a viernes, excluyendo sdbados y domingos; por lo tanto se trabajaran 22

dias mensuales, 4 horas al dia tanto para las tareas de produccion, como de distribucion.

A continuacién se explica como estard compuesto el equipo de trabajo interno de la

empresa:
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Gerente de produccion: este cargo estarAd ocupado por el Ingeniero en
Electronica. Sus funciones principales son la de administrar las compras, y cumplir
el rol de encargado en todo lo referente al proceso productivo. Las actividades que
llevard a cabo son: gestion de compra de materiales, supervision del proceso
productivo y ejecucion de tareas de reparacion y mantenimiento.

Gerente de comercializacion: dicha funcién corresponde al segundo socio de la
compafia: el Técnico en Logistica. Las actividades que llevard a cabo son:
captacion de clientes, supervisién de ventas, seguimiento de las relaciones con los
clientes, supervision del operario de distribucion y gestién de publicidad.

Auxiliar administrativo: el mismo atendera los pedidos de los clientes, los
reclamos, realizara los pagos de sueldos, las tareas de cobranzas de los
productos, y preparara la informacién y los papeles necesarios para presentar al

contador.

El servicio a tercerizar sera:

Servicio Contable: a cargo del contador externo que ya posee la organizacion y

que realizard las tareas de liquidaciéon de impuestos y de sueldos.

Los sueldos del personal de la empresa seran clasificados de acuerdo a la escala salarial

de la industria alimenticia, categorizando al operario y al encargo de distribucién con una

retribucién de $ 41,85 por cada hora y al auxiliar administrativo con un salario de $ 45,33

por cada hora segun categoria I.

En la siguiente tabla se mencionan las remuneraciones mensuales de cada uno de los

trabajadores de la organizacion:

BALANCE DE PERSONAL

Remuneracion
Cantidad de mensual Remuneracion SAC Vacaciones
Cargo puestos unitaria mensual total
Gerente de produccion 1 $1.200,00 $1.200,00
Gerente de - -
comercializacion 1 $1.200,00 $1.200,00
Auxiliar Administrativo 1 $3.988,80 $3.988,80 $1.994,40 $725,28
Distribuidor 1 $3.682,80 $3.682,80 $1.841,40 $669,00
Operario de produccion 1 $3.682,80 $3.682,80 $1.841,40 $669,00
Total 5 $13.754,40 $13.754,40 $5.677,20 | $2.063,28
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A continuacion se presenta un cuadro resumen del total de los salarios por cada afio del
proyecto. Aqui se incorpora el pago al servicio contable y las contribuciones patronales.
Dichos totales son incorporados al flujo de fondos final bajo el concepto “salarios”. Hay
gue destacar que en el afio 2 y 3 los sueldos de los operarios se incrementan debido a
que la firma dispuso dar un premio por productividad cuando la produccién fuese mayor al
20% del mercado.

SALARIOS Afio 1 Afo 2 Afo 3

Servicio contable $ 7.200,00 $7.200,00 $7.200,00
Sueldo gerente de produccion $ 14.400,00 $ 14.400,00 $ 14.400,00
Sueldo gerente de

comercializacién $ 14.400,00 $ 14.400,00 $14.400,00
Sueldo operario $ 47.876,40 $49.720,52 $50.972,67
Sueldo auxiliar administrativo $ 51.854.40 $ 52.579.68 $ 52.579.67
Sueldo distribuidor $ 47.876,40 $ 49.720,52 $50.972,67
Contribuciones Patronales $ 33.949 52 $ 34.964.72 $ 35.371.34
TOTAL $ 217.556,72 $ 222.985,44 $ 225.896,35

6.2.3.2 Estructura legal

La empresa actualmente esta constituida juridicamente como una sociedad an6énima, por
lo tanto la misma no debera enfrentar los costos asociados a su conformacién. La firma
adopt6 esta forma societaria debido a que permite la posibilidad de crecimiento y una

distribucién clara de tareas entre los directores.
6.2.3.1 Determinacion del régimen impositivo.

El principal impuesto que incide en el proyecto es el Impuesto a las Ganancias; este

impuesto dependera de las utilidades de la empresa que son afectas a este tributo.

Es necesario conocer la ley de este impuesto (Ley 25.239), ya que alli figuran los rubros
por los que se debe pagar este impuesto y aquellos que estan exentos. En el caso de las
Sociedades Andnimas se exige la determinacion y el pago del impuesto una vez al afio, a
los cinco meses de cierre del ejercicio. La alicuota correspondiente es de 35%. Luego del
primer ejercicio se exigen diez anticipos que se pagan mensualmente a partir del mes
siguiente a la fecha de presentacion del impuesto. El primer adelanto es de 25% de la

base de calculo del afio anterior y los demas son de 8.33% cada uno.

6.2.3.2 Inscripcion y autorizacion en los registros nacionales.
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La organizacion estudiada ya cuenta con la autorizacién que habilita su establecimiento
para desempefiar las actividades del rubro alimenticio en el Registro Nacional de
Establecimiento (RNE 02505).

Por otro lado, la empresa para obtener la habilitacién del producto a comercializar debera
realizar los tramites necesarios en el Registro Nacional de Producto alimenticio (RNPA),
abonando por Unica vez el monto de $260 que incluye el proyecto de aprobaciéon de
rotulado por cada producto y el certificado de inscripcion de acuerdo a la cantidad de
empleados.

6.2.4. Estudio financiero
6.2.4.1 Definicion de la tasa de descuento

La tasa de descuento o TRR del proyecto fue calculada mediante el modelo de C.A.P.M.
Mediante este método, se realizo el calculo de la tasa en funcién a variables mas estables
(tasas estadounidenses) y se afiadi6 el riesgo pais de Argentina. La misma es 19,76%. El

desarrollo completo de la férmula se detalla en el anexo nimero diez.

Por lo tanto, la férmula utilizada es:

i = Rendimiento del bono libre de riesgo.

TRR= i+ (Rm-i)*Beta + r Rm = Rendimiento del mercado.
TRR= 2.34% + (17,5% -2,34%) x 0,75+ 6,64% | Beta = Beta de la industria.
=19,76%

r= Riesgo pais de Argentina.

6.2.4.2. Flujo de fondos proyectado.

Debido a que el estudio del proyecto es a nivel de prefactibilidad se utiliza el supuesto de
que la inflacién afectara en el futuro tanto a los ingresos como a los costos del proyecto
en igual medida; es decir, que el emprendimiento sera capaz de transferir los aumentos
en sus costos fijos o variables a los precios de venta manteniendo sus margenes de

rentabilidad; por lo que se trabaja a valores constantes.

A continuacion se presenta el flujo de fondos proyectado del inversionista para los

proximos tres afios:

|Conceptos Afio 0 Afo 1 Ao 2 Ao 3
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Ingresos
Alguiler equipos $ 298.080,00 $ 335.340,00 $ 372.600,00
Ventas de bidones adicionales $ 175.824,00 $ 197.802,00 $ 219.780,00
Total Ingresos $ 473.904,00 $ 533.142,00 $ 592.380,00
Costos

Costo de venta -$ 13.016,16 -$ 14.643,18 -$ 16.270,20
Otros costos variables -$ 19.636,04 -$19.415,02 -$ 19.386,20
Salarios -$ 217.556,72 -$ 222.985,44 -$ 225.896,35
Publicidad -$ 3.000,00 -$ 3.000,00 -$ 3.000,00
Servicios -$ 10.620,00 -$ 10.620,00 -$ 10.620,00
Gastos varios -$ 2.400,00 -$ 2.400,00 -$ 2.400,00
Total costos -$ 266.228,92 -$ 273.063,64 -$ 277.572,75
Depreciacién computadora -$ 900,00 -$ 900,00 -$ 900,00
Depreciacion muebles y Utiles -$ 257,90 -$ 257,90 -$ 257,90
Depreciacién maquina lavadora -$ 1.400,00 -$ 1.400,00 -$ 1.400,00
Depreciacion equipos de dispensers -$ 46.200,00 -$ 46.200,00 -$ 52.500,00
Utilidad antes de impuesto $ 158.917,18 $211.320,46 $ 259.749,35
Impuesto 35% -$ 55.621,01 -$ 73.962,16 -$ 90.912,27
Utilidad después de impuesto $103.296,17 $ 137.358,30 $ 168.837,08
Depreciaciéon computadoras $ 900,00 $ 900,00 $ 900,00
Depreciacion muebles y Utiles $ 257,90 $ 257,90 $ 257,90
Depreciaciéon maquina lavadora $ 1.400,00 $ 1.400,00 $ 1.400,00
Depreciacion equipos de dispensers $ 46.200,00 $ 46.200,00 $ 52.500,00

Inversion inicial -$ 304.429,00
Nuevas Inversiones -$ 10.400,00 -$ 41.900,00 -$ 41.900,00
Ahorro impositivo $ 8.400,00 $ 6.003,83 $ 3.224,28

Capital de trabajo -$ 197.496,48
Recupero capital de trabajo $ 197.496,48
Valor de desecho $ 162.505,30
Flujo de Caja -$ 501.925,48| $ 150.054,07] $150.220,03] $545.221,04

Valor Actual Neto: $45.530,33

Tasa interna de retorno: 24,29%

Analizando la rentabilidad de la inversion a través del Valor Actual Neto, es posible afirmar

que la implementacién en un nuevo producto: dispensers de agua potable generara mayor

valor para la firma estudiada, por ser su valor mayor a “0” por un total de $45.530,33,

mientras que del andlisis de la Tasa Interna de Retorno se concluye que, como la tasa de

rendimiento del proyecto es mayor a la tasa exigida (24,29%> 19,76%), es recomendable
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realizar el proyecto. Por lo tanto, ambos métodos arrojan el mismo consejo: Aceptar y

llevar a cabo el proyecto evaluado, ya que el mismo agregaré valor a la empresa.

Para complementar este estudio se realiz6 un analisis de sensibilidad de mas/menos 20%
sobre la participacion del mercado estimada. Para ello, se proyectaron las variables en
otros dos escenarios posibles. El primero de ellos es el optimista, en el cual se logra una
mayor participacién del mercado en cada uno de los afios (afio uno: 24%, afio dos: 27% y
afo tres: 30%); el otro de ellos es el pesimista, en donde no se alcanza la participacion
esperada (afio uno: 16%, afio dos: 18% y afio tres: 20%). A continuacion se detallan los
resultados de los métodos de evaluacion (VAN y TIR) para cada escenario. (Podran verse

en anexo numero catorce los flujos correspondientes).

Escenario Optimista: Escenario Pesimista:

VAN: $183.144,51 TIR: 29,38% VAN: $322,87 TIR: 19,80%

De acuerdo a estos datos, se obtiene que tanto para el escenario pesimista como para el
optimista, el proyecto debe aceptarse, ya que en ambos casos se puede recuperar la
inversion y generar valor para los accionistas. Sin embargo estos resultados pueden
varian notablemente ante una empresa que no cuenta con las inversiones mas costosas,
como es el tratamiento del agua potable y los rodados; lo cual podria generar ante un
escenario pesimista la pérdida de valor para los emprendedores, ya que el proyecto no

alcanzara recuperar la inversion.

7. Conclusiones del Trabajo Final y recomendaciones.
7.1 Conclusiones.

Formulado y evaluado el proyecto de inversién, se ha llegado a la conclusién (tal como se
menciond antes), de que la inversibn en un nuevo producto: dispensers de agua a
comercializarse en la ciudad de Coérdoba, agrega valor para la empresa bajo estudio; es
decir que no solo permitird recuperar la inversion en el periodo evaluado, sino también
obtener un nivel de ganancias acorde con su costo de oportunidad del capital y su nivel de

propension al riesgo.

Por otro lado, se puede concluir que la comercializaciéon de dispensers permite obtener un
amplio margen de ganancia al ser un producto de bajo costo. Hay que destacar que como

este proyecto se aplica a una empresa en marcha, los costos de inversion son mucho
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menores a los que deberia tener una compafia que quiere comenzar a operar; es por ello
qgue el valor agregado de llevar a cabo este proyecto es mayor para esta empresa que
para otra firma nueva, ya que los recursos mas costosos como: los rodados para distribuir
los bidones y equipos, el tratamiento de agua y el establecimiento, la compafiia en estudio

ya los tiene, lo que beneficia en gran medida a la misma.

En cuanto a los recursos necesarios para desenvolverse en este mercado, hay que
mencionar que no se necesita mano de obra calificada para realizar las tareas operativas,
y que los salarios son relativamente bajos. Por otro lado, la capacidad de produccion de la
empresa para media jornada de trabajo es alta, ya que se pueden producir
aproximadamente 120 bidones, teniendo tiempo disponible también para realizar otras
tareas operativas tales como lavado de bidones, distribucion y limpieza. Esta
caracteristica permite lograr un incremento paulatino en los niveles de produccion
ajustandose al crecimiento de la demanda y de la participacion de mercado, evitando
capacidad ociosa.

7.2 Recomendaciones.

La recomendacion principal para los socios de la empresa, es que realicen un estudio de
mayor profundidad: estudio de Factibilidad para trabajar con mayor precisién sobre las
variables determinantes del proyecto como: la estimacién de la demanda, la definicion de
los costos fijos y variables, la estrategia de comercializacion y la participacion en el
mercado.

En cuanto a la estrategia de comercializacion se aconseja que la firma ingrese en el
mercado de empresas grandes de la zona norte de la ciudad de Cérdoba, ya que su
establecimiento se encuentra en dicha &rea, lo cual permitird disminuir los gastos de
fletes; ademas este tipo de clientes generan un mayor ingreso mensual, ya que las
mismas consumen mas de cuatros equipos por empresa.

De acuerdo al estudio de mercado realizado, se recomienda que la firma comercialice sus
productos principalmente en el barrio Los Boulevares, ya que alli se ubica la mayor parte
de los potenciales clientes, seguido por posibles consumidores en el barrio Villa Gran
Parque, Remedios de Escaladas, Los Gigantes y Alta Cordoba. Ademas.

Otra alternativa a evaluar para lograr una mayor cuota de mercado durante los primeros

afos, es que la compainiia ofrezca sus productos a un precio menor a los competidores,
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realizando una fuerte campafia publicitaria a través del ploteo de sus rodados, pagina
web, y anuncios en forma mensual en revistas de negocios, radio, entre otros medios.

Por otro se sugiere la basqueda activa de alianzas estratégicas con los proveedores de
insumos para obtener mejores precios y realizar una inversion escalonada en los equipos
de dispensers, adquiriendo la mayor parte al comienzo del proyecto y luego en forma
paulatina durante el transcurso del tiempo.

En cuanto a la estructura organizacional de la nueva actividad de la empresa, se sugiere
contratar a una persona que se encargue de las tareas administrativas, tales como:
registrar los ingresos y egresos en forma semanal, realizar los pagos a los proveedores,
tomar los pedidos de los clientes, entre otras. Ademas, se debe contar con un operario
que realice las tareas de llenado y lavado de los bidones, y un distribuidor para que
realice el reparto de los mismos. Con respecto a la jornada laboral, es recomendable que
la actividad de este nuevo producto se realice durante las cuatro horas diarias que no
estan destinadas a la produccién del producto actual de la empresa, lo cual permitira un
mejor aprovechamiento de los recursos

Por ultimo se incluye en éste estudio una serie de planillas donde la empresa podra llevar
un mejor registro de los pedidos, ingresos y egresos, lo cual permitird obtener mayor
informacién para realizar presupuestos de ventas. Por otro, se brindan tablas para simular
el andlisis realizado durante el presente trabajo, para obtener un mejor conocimiento de
como las variables mas relevantes impactan en el negocio. Ademas se sugiere un modelo

de anuncio publicitario para captar la atencion de los posibles consumidores.
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9. Anexo

9.1 Anexo numero uno: Guia de entrevista

Guia utilizada durante la entrevista dirigida a la organizacién bajo estudio:

- ¢En qué afio se fundé la empresa?

- ¢ En qué barrio se encuentra el establecimiento?, ¢ Cuantos metros cuadrados de superficie tiene?, ¢ Como estan
distribuidas las areas?

- ¢ A qué rubro se dedica? ¢ Cudles son los productos que comercializa actualmente?

- ¢Cual es la forma juridica de la misma?

- ¢ Por qué se decidi6 incorporar un nuevo producto en la firma? ¢El personal cuenta con conocimientos financieros para
evaluar el proyecto?

¢ Cudles son los recursos con los que cuenta la compafiia que facilitaria su comercializaciéon?

- ¢ La empresa cuenta con dinero disponible para el nuevo proyecto? ¢ Cual es el monto?

- ¢ Qué tipo de activos fisicos y otras inversiones se requieren para esta nueva inversién?

- ¢,Cuales son los insumos que se requieren para dicho producto? ¢ Cual es el insumo principal y cual es su costo?
-¢ Cuantos metros cuadrados se requieren para las tareas de produccién y almacenamiento?

- ¢ Coémo es el proceso de purificacion y esterilizacion del agua para comercializar en dispensers?

- ¢ Cuanto estima que es la capacidad de produccion?

-¢,Como esta formada su estructura? ¢ Cuantos empleados poseen? ¢ En qué puesto se ubica cada uno?

Fuente: elaboracién propia

9.2 Anexo numero dos: Andlisis F.O.D.A.

Anélisis Interno Anédlisis Externo

Fortalezas Oportunidades

- Cuenta con un sistema de purificacion y esterilizacion del agua.
-Posee amplias instalaciones fisicas.

-Bajo costo y disponibilidad de la materia prima: agua.

-Disponibilidad de dos vehiculos propios para realizar la distribucién de
los productos.

-Cuenta con un especialista en tratamiento de agua y un técnico en
logistica.

-No se identifican impedimentos en cuanto a los aspectos legales.

-Aumento de la demanda, debido a una mayor tendencia por el
consumo de productos saludables.

-Avances tecnolégicos que podrian aumentar el rendimiento y
disminuir los costos.

Debilidades

Amenazas

- Presencia de competidores actuales que obtienen menores costos de
los insumos (bidones, tapas, etc.), debido a que adquieren grandes
cantidades.

-Los duefios de la compafiia no cuentan con los conocimientos
financieros adecuados para evaluar la rentabilidad de incorporar un
nuevo producto.

-Fondos de dinero en cuenta corriente insuficientes para afrontar los
costos de un proyecto de tal magnitud.

-Aumentos en la tasa de inflacion y gran incertidumbre generando
aumentos en los costos de los insumos y desequilibrios en el
sector.

-Politicas cambiantes del gobierno, generando un estado de
inestabilidad que incrementa el riesgo de cualquier inversion.
- Ingreso de nuevos competidores al mercado.

-Problemas con el proveedor: al ser el Unico respecto de los
insumos, se tiene una alta dependencia al mismo.
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9.3 Anexo numero tres: Proceso de elaboracion del producto

e RN | RN

Maquina de
Hielo

T

Canilla que provee el agua purificada

Esterilizador UV

Microfiltro de 1 micra

Filtro de carbén activado

Filtro de antracita y arena

—>
Envasado y sellado Hielo

Llenado de bidones y sellado

Bomba presurizadora de acero inoxidable

Tanque de reserva de agua a tratar 2.700lts

Canilla que provee el agua de red

Lavado de bidones

Bafio y
vestuario

Oficinas

Cocina

Camara de
almacenamiento
hielo

Almacenamiento
Bidones y
dispensers

Zona de carga
para
distribucion

Porton de entrada

Fuente: elaboracién propia

9.4 Anexo numero cuatro: Determinacion de las inversiones requeridas

CUADRO DE INVERSIONES

Activos fisicos

ftem

Cantidad

Costo Unitario

Costo Total

Vida atil

Facultad de Ciencias Econdmicas
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Sistema de grifo 1 $ 1.800,00 $ 1.800,00 10
Carro de traslacion de bidones 1 $1.650,00 $1.650,00 10
Tanque de almacenamiento de
1.000lts de agua 1 $1.800,00 $1.800,00 10
Maquina limpiadora de bidones 1 $ 14.000,00 $ 14.000,00 10
Total $19.250,00
Otras inversiones
Escritorio 1 $ 890,00 $ 890,00 10
Computadora 1 $ 4.500,00 $ 4.500,00 5
Sillas 2 $ 230,00 $ 460,00 10
Teléfono 1 $480,00 $480,00 10
Router 1 $ 279,00 $ 279,00 10
Armario 1 $ 470,00 $ 470,00 10
Disefio de serigrafia
1 $ 420,00 $ 420,00 5
Pagina web 1
$ 6.500,00 $ 6.500,00 5
Ploteo de las camionetas 1
$1.050,00 $3.100,00 5
Aparato de dispenser 110
$2.100,00 $231.000,00 5
Bidones 700
$ 52.00 $ 36.400,00 100 usos
Serigrafia 700
$ 0,60 $ 420,00 4
Habilitacién del producto 1
$260,00 $260,00 -
Total $285.179,00
Fuente de elaboracion propia.
BALANCE DE INSUMOS
ftem Cantidad Costo Costo Total
Unitario
Bidones 700 $52.00 $ 36.400,00
Serigrafia 700 $0,60 $ 420,00
Tapas antiderrame 1.500 $1,04 $ 1.560,00
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%Parato de 110 $ 1.750,00 $ 192.500,00
Ispenser
Precintos de
sequridad 2.000 $0,14 $ 280,00
Total $1803,78 $ 231.160,00

Fuente de elaboracién propia.

Costo unitario de
Insumos bidones
Agua (20lts) $0,13
Tapa antiderrame $ 1,04
Precinto de seguridad $0,14
TOTAL $1,31

Fuente de elaboracion propia.

9.5 Anexo numero cinco: Determinacion de los costos fijos y variables

Cuadro resumen de los costos fijos para cada afio

Facultad de Ciencias Econdmicas

TOTAL COSTOS FIJOS Afo 1 Afio 2 Afio 3

Electricidad $ 420,00 $ 420,00 $ 420,00

Internet $ 3.000,00 $ 3.000,00 $ 3.000,00

Teléfono $ 1.800,00 $ 1.800,00 $ 1.800,00

Mantenimiento $5.400,00 $ 5.400,00 $ 5.400,00

Servicio contable $ 7.200,00 $7.200,00 $ 7.200,00

Sueldo gerente de produccion $ 14.400,00 $ 14.400,00 $ 14.400,00

Sueldo gerente de Comercializacién $ 14.400,00 $ 14.400,00 $ 14.400,00

Sueldo operario $47.876,40 $49.720,52 $50.972,67

Sueldo auxiliar administrativo $51.854,40 $52.579,68 $52.579,68

Sueldo distribuidor $47.876,40 $49.720,52 $50.972,67

Contribuciones Patronales $ 33.949,52 $34.964,72 $35.371,34

Publicidad $3.000,00 $3.000,00 $3.000,00

Gastos varios (Gas, papeleria, etc) $ 2.400,00 $ 2.400,00 $ 2.400,00

TOTAL $233.576,72| $239.005,44| $241.916,36

Fuente de elaboracion propia.

COSTOS FIJ0S ANO 2015

Concepto Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio

Electricidad $ 35,00 $ 35,00 $ 35,00 $ 35,00 $ 35,00 $ 35,00
Internet $ 250,00 $ 250,00 $ 250,00 $ 250,00 $ 250,00 $ 250,00
Teléfono $ 150,00 $ 150,00 $ 150,00 $ 150,00 $ 150,00 $ 150,00
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Mantenimiento $ 450,00 $ 450,00 $ 450,00 $ 450,00 $ 450,00 $ 450,00
Servicio contable $ 600,00 $ 600,00 $ 600,00 $ 600,00 $ 600,00 $ 600,00
Sueldo gerente de produccion $ 1.200,00 $1.200,00 $1.200,00 $ 1.200,00 $ 1.200,00 $1.200,00
Sueldo gerente de comercializacion $ 1.200,00 $1.200,00 $1.200,00 $ 1.200,00 $ 1.200,00 $ 1.200,00
Sueldo operario $ 3.682,80 $ 3.682,80 $ 3.682,80 $ 3.682,80 $ 3.682,80 $ 3.682,80
Sueldo auxiliar administrativo $3.988,80 $3.988,80 $3.988,80 $3.988,80 $3.988,80 $3.988,80
Sueldo distribuidor $ 3.682,80 $ 3.682,80 $ 3.682,80 $ 3.682,80 $ 3.682,80 $ 3.682,80
Contribuciones Patronales $2.611,50 $2.611,50 $2.611,50 $2.611,50 $2.611,50 $2.611,50
Publicidad $ 250,00 $ 250,00 $ 250,00 $ 250,00 $ 250,00 $ 250,00
Gastos varios (Gas, papeleria, etc) $ 200,00 $ 200,00 $ 200,00 $ 200,00 $ 200,00 $ 200,00
TOTAL $18.300,90| $18.300,90| $18.300,90| $18.300,90| $18.300,90| $ 18.300,90
Fuente de elaboracion propia.

Concepto Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre | Diciembre
Electricidad $ 35,00 $ 35,00 $ 35,00 $ 35,00 $ 35,00 $ 35,00
Internet $ 250,00 $ 250,00 $ 250,00 $ 250,00 $ 250,00 $ 250,00
Teléfono $ 150,00 $ 150,00 $ 150,00 $ 150,00 $ 150,00 $ 150,00
Mantenimiento $ 450,00 $ 450,00 $ 450,00 $ 450,00 $ 450,00 $ 450,00
Servicio contable $ 600,00 $ 600,00 $ 600,00 $ 600,00 $ 600,00 $ 600,00
Sueldo gerente de produccion $ 1.200,00 $1.200,00 $ 1.200,00 $ 1.200,00 $ 1.200,00 $ 1.200,00
Sueldo gerente de comercializacion $ 1.200,00 $1.200,00 $ 1.200,00 $ 1.200,00 $ 1.200,00 $ 1.200,00
Sueldo operario $5.524,20 $ 3.682,80 $ 3.682,80 $ 3.682,80 $3.682,80 $5.524,20
Sueldo auxiliar administrativo $5.983,20 $3.988,80 $3.988,80 $3.988,80 $3.988,80 $5.983,20
Sueldo distribuidor $5.524,20 $ 3.682,80 $ 3.682,80 $ 3.682,80 $3.682,80 $5.524,20
Contribuciones Patronales $3.917,26 $2.611,50 $2.611,50 $2.611,50 $2.611,50 $3.917,26
Publicidad $ 250,00 $ 250,00 $ 250,00 $ 250,00 $ 250,00 $ 250,00
Gastos varios (Gas, papeleria, etc) $ 200,00 $ 200,00 $ 200,00 $ 200,00 $ 200,00 $ 200,00
TOTAL $25.283,86| $18.300,90| $18.300,90| $18.300,90| $18.300,90| $25.283,86

Fuente de elaboracion propia.
COSTOS FIJOS ANO 2016

Concepto Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio
Electricidad $ 35,00 $ 35,00 $ 35,00 $ 35,00 $ 35,00 $ 35,00
Internet $ 250,00 $ 250,00 $ 250,00 $ 250,00 $ 250,00 $ 250,00
Teléfono $ 150,00 $ 150,00 $ 150,00 $ 150,00 $ 150,00 $ 150,00
Mantenimiento $ 450,00 $ 450,00 $ 450,00 $ 450,00 $ 450,00 $ 450,00
Servicio contable $ 600,00 $ 600,00 $ 600,00 $ 600,00 $ 600,00 $ 600,00
Sueldo gerente de produccién $ 1.200,00 $ 1.200,00 $ 1.200,00 $ 1.200,00 $ 1.200,00 $ 1.200,00
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Sueldo gerente de comercializacion $ 1.200,00 $1.200,00 $1.200,00 $1.200,00 $ 1.200,00 $1.200,00
Sueldo operario $3.774,87 $3.774,87 $3.774,87 $4.449,71 $3.774,87 $3.774,87
Sueldo auxiliar administrativo $3.988,80 $3.988,80 $3.988,80 $4.714,08 $3.988,80 $3.988,80
Sueldo distribuidor $3.774,87 $3.774,87 $3.774,87 $4.449,71 $3.774,87 $3.774,87
Contribuciones Patronales $2.653,86 $2.653,86 $2.653,86 $3.131,10 $ 2.653,86 $ 2.653,86
Publicidad $ 250,00 $ 250,00 $ 250,00 $ 250,00 $ 250,00 $ 250,00
Gastos varios (Gas, papeleria, etc) $ 200,00 $ 200,00 $ 200,00 $ 200,00 $ 200,00 $ 200,00
TOTAL $18.527,40| $18.527,40| $18.527,40| $21.079,60| $18.527,40| $18.527,40
Fuente de elaboracidn propia.

Concepto Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre | Diciembre
Electricidad $ 35,00 $ 35,00 $ 35,00 $ 35,00 $ 35,00 $ 35,00
Internet $ 250,00 $ 250,00 $ 250,00 $ 250,00 $ 250,00 $ 250,00
Teléfono $ 150,00 $ 150,00 $ 150,00 $ 150,00 $ 150,00 $ 150,00
Mantenimiento $ 450,00 $ 450,00 $ 450,00 $ 450,00 $ 450,00 $ 450,00
Servicio contable $ 600,00 $ 600,00 $ 600,00 $ 600,00 $ 600,00 $ 600,00
Sueldo gerente de produccion $ 1.200,00 $ 1.200,00 $ 1.200,00 $ 1.200,00 $ 1.200,00 $ 1.200,00
Sueldo gerente de comercializacion $ 1.200,00 $ 1.200,00 $ 1.200,00 $ 1.200,00 $ 1.200,00 $ 1.200,00
Sueldo operario $5.648,49 $3.774,87 $3.774,87 $3.774,87 $3.774,87 $5.648,49
Sueldo auxiliar administrativo $5.983,20 $3.988,80 $3.988,80 $3.988,80 $3.988,80 $5.983,20
Sueldo distribuidor $5.648,49 $3.774,87 $3.774,87 $3.774,87 $3.774,87 $5.648,49
Contribuciones Patronales $3.974,44 $ 2.653,86 $ 2.653,86 $2.653,86 $ 2.653,86 $3.974,44
Publicidad $ 250,00 $ 250,00 $ 250,00 $ 250,00 $ 250,00 $ 250,00
Gastos varios (Gas, papeleria, etc) $ 200,00 $ 200,00 $ 200,00 $ 200,00 $ 200,00 $ 200,00
TOTAL $25.589,62| $18.527,40| $18.527,40| $18.527,40| $18.527,40| $25.589,62

Fuente de elaboracién propia.

COSTOS FIJOS ANO 2017
Concepto Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio
Electricidad $ 35,00 $ 35,00 $ 35,00 $ 35,00 $ 35,00 $ 35,00
Internet $ 250,00 $ 250,00 $ 250,00 $ 250,00 $ 250,00 $ 250,00
Teléfono $ 150,00 $ 150,00 $ 150,00 $ 150,00 $ 150,00 $ 150,00
Mantenimiento $ 450,00 $ 450,00 $ 450,00 $ 450,00 $ 450,00 $ 450,00
Servicio contable $ 600,00 $ 600,00 $ 600,00 $ 600,00 $ 600,00 $ 600,00
Sueldo gerente de produccién $ 1.200,00 $ 1.200,00 $ 1.200,00 $ 1.200,00 $ 1.200,00 $ 1.200,00
Sueldo gerente de comercializacion $ 1.200,00 $ 1.200,00 $ 1.200,00 $ 1.200,00 $ 1.200,00 $ 1.200,00
Sueldo operario $ 3.866,94 $ 3.866,94 $ 3.866,94 $ 4.569,39 $ 3.866,94 $ 3.866,94
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Sueldo auxiliar administrativo $ 3.988,80 $ 3.988,80 $ 3.988,80 $4.714,08 $ 3.988,80 $ 3.988,80

Sueldo distribuidor $ 3.866,94 $ 3.866,94 $ 3.866,94 $ 4.569,39 $ 3.866,94 $ 3.866,94

Contribuciones Patronales $ 2.696,22 $ 2.696,22 $ 2.696,22 $ 3.186,16 $2.611,50 $2.611,50

Publicidad $ 250,00 $ 250,00 $ 250,00 $ 250,00 $ 250,00 $ 250,00

Gastos varios (Gas, papeleria, etc) $ 200,00 $ 200,00 $ 200,00 $ 200,00 $ 200,00 $ 200,00

TOTAL $18.753,90| $18.753,90| $18.753,90| $21.374,02| $18.669,18| $ 18.669,18
Fuente de elaboracion propia.

Concepto Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre | Diciembre
Electricidad $ 35,00 $ 35,00 $ 35,00 $ 35,00 $ 35,00 $ 35,00
Internet $ 250,00 $ 250,00 $ 250,00 $ 250,00 $ 250,00 $ 250,00
Teléfono $ 150,00 $ 150,00 $ 150,00 $ 150,00 $ 150,00 $ 150,00
Mantenimiento $ 450,00 $ 450,00 $ 450,00 $ 450,00 $ 450,00 $ 450,00
Servicio contable $ 600,00 $ 600,00 $ 600,00 $ 600,00 $ 600,00 $ 600,00
Sueldo gerente de produccion $ 1.200,00 $1.200,00 $1.200,00 $ 1.200,00 $ 1.200,00 $1.200,00
Sueldo gerente de comercializacion $ 1.200,00 $1.200,00 $1.200,00 $ 1.200,00 $ 1.200,00 $1.200,00
Sueldo operario $ 5.800,41 $ 3.866,94 $ 3.866,94 $ 3.866,94 $ 3.866,94 $5.800,41
Sueldo auxiliar administrativo $5.983,20 $ 3.988,80 $ 3.988,80 $ 3.988,80 $ 3.988,80 $5.983,20
Sueldo distribuidor $5.800,41 $ 3.866,94 $ 3.866,94 $ 3.866,94 $ 3.866,94 $5.800,41
Contribuciones Patronales $4.044,32 $2.696,22 $2.696,22 $2.696,22 $2.696,22 $4.044,32
Publicidad $ 250,00 $ 250,00 $ 250,00 $ 250,00 $ 250,00 $ 250,00
Gastos varios (Gas, papeleria, etc) $ 200,00 $ 200,00 $ 200,00 $ 200,00 $ 200,00 $ 200,00
TOTAL $25.963,34| $18.753,90| $18.753,90| $18.753,90| $18.753,90| $25.963,34

Fuente de elaboracion propia.
Cuadro resumen de los costos variables para cada afio.
Concepto Afio 1 Afio 2 Afio 3
Combustible $  15.600,00 $  15.600,00 $ 15.600,00
Agua $  1.297,40 $  1.458,60 $  1.617,20
Electricidad $ 376000 | $ 376000 | $ 3.760,00
Tapas antiderrame $ 10.597,60 $ 11.668,80 $ 12.937,60
Precintos de seguridad $ 1.397.20 $ 1.570.80 $ 1.741,60
TOTAL $ 32.652,20 | $ 34.058,20| $ 35.656,40
Fuente de elaboracion propia.
Costos variables ANO 2015 (20% del mercado Para una produccion de 975 unidades los
meses de alta temporada, y 760 unidades para los meses restantes)
Concepto Enero | Febrero Marzo Abril | Mayo Junio
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Combustible $ 1.500,00 $ 1.500,00 $ 1.200,00 $ 1.200,00 $ 1.200,00 $ 1.200,00

Agua $ 126,75 $ 126,75 $ 98,80 $ 98,80 $ 98,80 $ 98,80

Electricidad $ 380,00 $ 380,00 $ 280,00 $ 280,00 $ 280,00 $ 280,00

Tapas antiderrame $1.014,00 $1.014,00 $ 790,40 $ 790,40 $ 790,40 $ 790,40

Precintos de seguridad $ 136,50 $ 136,50 $ 106,40 $ 106,40 $ 106,40 $ 106,40

TOTAL $ 3.157,25 $ 3.157,25 $2.475,60 $2.475,60 $2.475,60 $ 2.475,60
Fuente de elaboracién propia.

Concepto Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre | Diciembre
Combustible $1.200,00 $ 1.200,00 $ 1.200,00 $ 1.200,00 $ 1.500,00 $ 1.500,00
Agua $ 98,80 $ 98,80 $ 98,80 $ 98,80 $ 126,75 $ 126,75
Electricidad $ 280,00 $ 280,00 $ 280,00 $ 280,00 $ 380,00 $ 380,00
Tapas antiderrame $ 832,00 $ 832,00 $ 832,00 $ 832,00 $ 1.040,00 $ 1.040,00
Precintos de seguridad $ 106,40 $ 106,40 $ 106,40 $ 106,40 $ 136,50 $ 136,50
TOTAL $2.517,20 $2.517,20 $2.517,20 $2.517,20 $3.183,25 $3.183,25

Fuente de elabo

racion propia.

Costos variables ANO 2016. (22,5% del mercado, para una produccién de 1095 unidades

los meses de altatemporada y 855 unidades para los meses restantes)

Concepto Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio
Combustible $ 1.500,00 $ 1.500,00 $ 1.200,00 $ 1.200,00 $ 1.200,00 $ 1.200,00
Agua $ 142,35 $ 142,35 $111,15 $111,15 $111,15 $111,15
Electricidad $ 380,00 $ 380,00 $ 280,00 $ 280,00 $ 280,00 $ 280,00
Tapas antiderrame $1.138,80 $1.138,80 $ 889,20 $ 889,20 $ 889,20 $ 889,20
Precintos de seguridad $ 153,30 $ 153,30 $119,70 $119,70 $ 119,70 $119,70
TOTAL $ 3.314,45 $ 3.314,45 $ 2.600,05 $ 2.600,05 $ 2.600,05 $ 2.600,05

Fuente de elaboracion propia.

Concepto Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre | Diciembre
Combustible $ 1.200,00 $ 1.200,00 $ 1.200,00 $ 1.200,00 $ 1.500,00 $ 1.500,00
Agua $111,15 $111,15 $111,15 $111,15 $ 142,35 $142,35
Electricidad $ 280,00 $ 280,00 $ 280,00 $ 280,00 $ 380,00 $ 380,00
Tapas antiderrame $ 889,20 $ 889,20 $ 889,20 $ 889,20 $1.138,80 $1.138,80
Precintos de seguridad $ 119,70 $119,70 $119,70 $119,70 $ 153,30 $ 153,30
TOTAL $ 2.600,05 $ 2.600,05 $ 2.600,05 $ 2.600,05 $3.314,45 $ 3.314,45

Fuente de elaboracion propia.
Concepto Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio
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Combustible $ 1.500,00 $ 1.500,00 $1.200,00 $ 1.200,00 $ 1.200,00 $1.200,00
Agua $ 158,60 $ 158,60 $ 122,85 $ 122,85 $ 122,85 $ 122,85
Electricidad $ 380,00 $ 380,00 $ 280,00 $ 280,00 $ 280,00 $ 280,00
Tapas antiderrame $ 1.268,80 $ 1.268,80 $ 982,80 $ 982,80 $ 982,80 $ 982,80
Precintos de seguridad $170,80 $ 170,80 $ 132,30 $ 132,30 $ 132,30 $ 132,30
TOTAL $3.478,20 $3.478,20 $2.717,95 $2.717,95 $2.717,95 $2.717,95

Fuente de elaboracion propia.

Costos variables ANO 2017 (25% del mercado- Para una produccion de 1095 unidades los

meses de alta temporada y 855 unidades para los meses restantes)

Concepto Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre | Diciembre
Combustible $ 1.200,00 $ 1.200,00 $ 1.200,00 $ 1.200,00 $ 1.500,00 $ 1.500,00
Agua $122,85 $122,85 $ 122,85 $122,85 $ 158,60 $ 158,60
Electricidad $ 280,00 $ 280,00 $ 280,00 $ 280,00 $ 380,00 $ 380,00
Tapas antiderrame $ 982,80 $ 982,80 $ 982,80 $ 982,80 $1.268,80 $ 1.268,80
Precintos de seguridad $ 132,30 $ 132,30 $ 132,30 $ 132,30 $ 170,80 $ 170,80
TOTAL $2.717,95 $2.717,95 $2.717,95 $2.717,95 $3.478,20 $ 3.478,20

Fuente de elaboracion propia.

Céalculo Vacaciones:

Sueldo operario= 2343,60 + 2008,80

Sueldo distribuidor = 2343,60 + 2008,80

Sueldo operario= (14 dias x 4 hs x $41,85) + (12 dias x 4 hs x $41,85)

Sueldo distribuidor= (14 dias x 4 hs x $41,85) + (12 dias x 4 hs x $41,85)

Sueldo administrativo= (14 dias x 4 hs x $45,33) + (12 dias x 4 hs x $45,33)

9.6 Anexo numero seis: Calculo del capital de trabajo

Para el célculo de la Inversion del Capital de Trabajo se utiliz6 el método de déficit

acumulado méaximo que supone calcular los flujos de ingresos y egresos proyectados y

determinar su cuantia como el equivalente al déficit acumulado méximo; de esta forma, el

método supone que el méximo déficit acumulado a lo largo del periodo de evaluacion seré

la inversidon que debera efectuarse en capital de trabajo para financiar la operacion normal

del proyecto.

La disminucién del saldo acumulado deficitario asi como su transformacion en superavit

para alguno de los periodos, no implica una disminucion de la inversion en capital de
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trabajo; sélo muestra la posibilidad de que con recursos propios, generados por el propio
proyecto, se puede financiar el capital de trabajo. Sin embargo, éste siempre debera estar
disponible mientras se mantenga el nivel de operaciéon que permitio su calculo, ya que

siempre existira un defase entre ingresos y egresos de operacion.
El Célculo para el proyecto se realizé de la siguiente manera:

(Ingresos Totales acumulados — Costos Totales acumulados) — Inversion Afio 1= Capital
de Trabajo

Capital de trabajo= $207.896,48- $10.400
Capital de trabajo= $197.496,48
9.7 Anexo numero siete: Estimaciéon de la demanda

Formula de la estimacion de la demanda

Z*a*N
" =
e?(N—1)+ Z%47

N=(135%(0,5" 2)*(1,645"2))/((135-1)*(0,17 2)+(0,5" 2)*(1,645"2) )

n=45

Aclaracién:
n = el tamafo de la muestra.

N = tamafio de la poblacion.

T = Desviacion estandar de la poblacién que, generalmente cuando no se tiene su valor, suele utilizarse un
valor constante de 0,5.

Z = Valor obtenido mediante niveles de confianza.

e = Limite aceptable de error muestral que, generalmente cuando no se tiene su valor, suele utilizarse un valor

que varia entre el 1% (0,01) y 9% (0,09). Se tomaré el valor de 0,1

9.8 Anexo numero ocho: Cuestionario a empresas de la zona norte de Cérdoba
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Cuestionario a empresas de comercio e industria de la zona norte de la Ciudad de Cérdoba

Identificacion de los encuestadores: Nasuti, Maria Agustina y Wach, Kendy Melisa.
Buenos Dias/Tardes, somos estudiantes de la carrera Licenciatura en Administracion de la Facultad de Ciencias Econdémicas, -UNC- y
estamos realizando una encuesta con el objeto de estudiar si es viable comercializar dispensers en la zona norte de la ciudad de Cérdoba.
La encuesta durara aproximadamente 5 minutos. Muchas gracias por su colaboracién.

1. Consume aguaen dispensers?

S
Si

~
No
SPOr QUE NO?....ooiiii e

2. Sirespondié que no consume agua. ¢Le interesaria saber las ventajas y posibilidades de adquirir un dispensers de

agua?
o
Si
~
No

Correo electronico............ccevveeiiiiinnenn,
3. Sisurespuestafue afirmativa en la primera pregunta. ¢Qué marca consume?

AAA
BBB

CCcC

Otro:

4. En base ala pregunta anterior. ¢Estéa satisfecho con el producto y el servicio que le brinda su proveedor de agua?
.

D IR BERS BES

Si

~
No

SPOr QUE NO?..cecce
5. ¢Cuéantos equipos de dispensers tiene en su empresa?
1
2
3

4

D IS TS B

Méas de 4
6. ¢Cuantos bidones de agua consume mensualmente en promedio por equipo de dispensers?

4
5

6

T YN

Més de 6
7. ¢En qué casos estaria dispuesto a cambiar de proveedor?

Bajos precios
Mejor calidad
Mejor financiamiento

Servicios adicionales

T Y Ty N

Otro:

GRACIAS POR SU PARTICIPACION Y SU TIEMPO
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9.9 Anexo numero nueve: Informacién relevada a través del cuestionario

Participacion en alquiler de equipos de dispensers y venta de bidones de los

competidores:

Participacion | Cantidad de | Participacion

Cantidad de | Alquiler de |en alquiler bidones en la venta

Competidores |clientes Equipos de equipos mensuales |de bidones
AAA 4 9 5,52% 50 5,46%
BBB 30 126 77,30% 708 77,29%
CcccC 7 23 14,11% 128 13,97%
Otros 2 5 3,07% 30 3,28%
TOTAL 43 163 100% 916 100%

Fuente de elaboracion propia.

Partcipacion de empresas en el mercado

B AAA EBBB OCCC mOtras

14%

3% 6%

77%

Datos relevados sequn cuestionario a empresas de comercio e industria de la zona

norte:

Resultados segln preguntas 1, 2y 3.

Interés en las ventajas
Cantidad de | Cantidad de y posibilidades de
Barrios Relevados en Cantidad de empresas empresas _ adquirir un Marca del dispenser
empresas en que que No dispensers- Empresas
zona norte ;
el barrio consumen consumen gue no consumen-
dispensers dispensers
Sl NO AAA BBB CCC Otros
Los Boulevares 27 26 1 X 2 20 4
Alta Cérdoba 2 2 0 0 2 0
Nuevo Poeta Lugones 1 1 0 0 0 1
Guifiazu 1 1 0 0 0 1
Villa Gran Parque 3 3 0 1 2 0
Los Gigantes 2 2 0 1 1 0
Parque Liceo 1 1 0 0 0 0
Eduardo Newbery 1 1 0 0 1 0
Marqués de Sobremonte 1 1 0 0 1 0
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General Bustos 1 1 0 1 0
Villa Centenario 2 2 1 0 1
Remedios de Escaladas 3 2 X 2 0 0
Total 45 43 30 7 2

Fuente de elaboracion propia.

Empresas que consumen dispensers por barrio en zona norte

30
25
20
15
10
5
0 - e e o e e e e Wm mm B Empresas que consumen
. dispensers
Ib&s béo'b oé’@ & 0?@ ({&6 \&o A ‘ %b"” & é\o %ég/ P
SIS SN SR N & &©
00\‘?/ @ Qﬁo o R @Qo & & 'b@\ (gb Q,& S
o"% ‘F\’@ IS @ & ,bbo AN ¢ \\fo(' Qg,(“
Y A§ b\} © N
<

Resultados segun preguntas 4,5y 6.

El producto sa_ltisface Cantidad de equipos de dispensers Cantidad de bidone_s mensuales por equipo
sus expectivas de dispensers

Sl NO 1 2 3 4 Maés de 4 5 6 Més de 6

25 1 1 2 8 12 17 3

2 0 0 2 0 0 0 0

1 0 0 1 0 0 0 1

1 0 0 0 0 0 0 0

2 1 0 0 1 0 0 3

1 1 0 1 1 0 0 2

1 0 1 0 0 0 1 0

1 0 0 0 0 1 0 1

1 0 0 0 0 1 0 1

1 0 0 0 0 0 0 1

2 0 0 0 1 1 0 2

3 0 0 0 1 1 0 2

41 3 2 6 12 16 18 16

Fuente de elaboracion propia.

xlvii




Universidad Nacional de Cordoba Facultad de Ciencias Econdmicas

Resultados segun pregunta 7.

Cuéndo cambiaria de proveedor

Mejor Servicios
Precios bajos | Mejor calidad | financiacion adicionales Otros

25

2

1

NN

2

2

41
Fuente de elaboracion propia.

N
OJo Jo |lo Jo |o Jo |Jo |o |Jo |o Jo |o
N]jo|lololoJo Jo |Jlo |~ Jo Jo Jo |-~
O Jo Jo |o Jo |o Jo |Jo |o |Jo |o Jo |o
O Jo Jo |o Jo |o Jo |Jo |o |Jo |o Jo |o

9.10 Anexo numero diez: Organigrama

Presidente

Gerente. Gerente.
Comercializacion Produccion

Auxiliar
administrativo

Distribuidor Operario

9.11 Anexo numero once: Calculo de la tasa de descuento

Costo _del capital = Rentabilidad libre de riesgo (EEUU) + Prima por riesgo (EEUU) +

Riesgo Pais (Argentina).

Costo del capital = Rentabilidad de bonos del tesoro de EEUU a 3 afios + (Rentabilidad
media del mercado - Rentabilidad de bonos del tesoro de EEUU a 3 afios) x Beta de

industria similar en EEUU + Riesgo pais argentino.

Aclaraciones:
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-La rentabilidad libre de riesgo se extrae de los titulos publicos y letras del Tesoro de

EEUU.

-La prima por riesgo se obtiene por la diferencia entre la rentabilidad media del mercado y

la rentabilidad libre de riesgo, multiplicando esta diferencia por un coeficiente beta que

mide el riesgo de la industria en la que se trabaja.

Desarrollando lo previamente expuesto:

-Bonos de Estados Unidos a 3 afos (Investing.com 2014) = 2,34%

-Rendimiento del ultimo afio del indicador Dow Jones (indice bursétil compuesto por

acciones de Estados Unidos)= 17,5 %

-Beta industria Similar (Agua) = 0,75

-Riesgo pais de Argentina (Ambito Financiero 2014) = 6,64%.

Entonces, en funcién a la metodologia propuesta la tasa de descuento del proyecto es:

Costo del capital = 2.34% + (17,5% -2,34%) x 0,75+ 6,64% =19,76%

9.12 Anexo numero doce: Calculo Valor de desecho (Método Contable)

Valor de Desecho por Método Contable

Valor de Afos de Depreciacién | Antigiiedad al | Depreciacion Valor
Detalle compra depreciacion anual afio 3 acumulada contable
Computadora $ 4.500,00 5 $ 900,00 3 $ 2.700,00 $ 1.800,00
Muebles y utiles $ 2.579,00 10 $ 257,90 3 $ 773,70 $ 1.805,30
Magquina lavadora $ 14.000,00 10 $ 1.400,00 3 $ 4.200,00 $ 9.800,00
Equipos de dispensers $ 231.000,00 5 $ 46.200,00 3 $ 138.600,00 $ 92.400,00
Equipos de dispensers (afio 2) $ 31.500,00 5 $ 6.300,00 1 $ 6.300,00 $ 25.200,00
Equipos de dispensers (afio 3) $ 31.500,00 5 $ 6.300,00 0 $ 0,00 $ 31.500,00
Autoelevador $ 45.000,00 10 $ 4.500,00 3 $ 13.500,00 $ 31.500,00
TOTAL VALOR DE DESECHO $ 194.005,30
9.13 Anexo numero trece: Célculo ahorro impositivo del préstamo
ATTOS S Ci?l?é?ége arr%lr?it;ag?én amgftstlado Sl Ve im':r;c;ri:ic:/o
0 $ 150.000,00
1 $ 66.788,68 $ 24.000,00 $ 42.788,68 $42.788,68 $107.211,32 $ 8.400,00
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2 $ 66.788,68 $17.153,81 $49.634,87 $92.423,55 $57.576,45 $6.003,83
3 $ 66.788,68 $9.212,23 $57.576,45 $ 150.000,00 $3.224.28
Total $120.634,44| $20.634,44| $100.000,00
9. 14 Anexo numero catorce: Flujo de fondos del proyecto
Flujo de fondos: Escenario Optimista
Conceptos Afio 0 Afio 1 Afo 2 Afio 3
Ingresos
Alquiler equipos $ 357.696,00 $ 402.408,00 $ 447.120,00
Ventas de bidones adicionales $210.988,80 $ 237.362,40 $ 263.736,00
Total Ingresos $ 568.684,80 $ 639.770,40 $ 710.856,00
Costos
Costo de venta -$ 15.619,39 -$17.571,82 -$ 19.524,24
Otros costos variables -$ 20.331,53 -$ 21.280,00 -$ 22.240,00
Salarios -$ 217.556,72 -$ 222.985,44 -$ 225.896,35
Publicidad -$ 3.000,00 -$ 3.000,00 -$ 3.000,00
Servicios -$ 10.620,00 -$ 10.620,00 -$ 10.620,00
Gastos varios -$ 2.400,00 -$ 2.400,00 -$ 2.400,00
Total costos -$ 269.527,64 -$ 277.857,26 -$ 283.680,59
Depreciaciéon computadora -$ 900,00 -$ 900,00 -$ 900,00
Depreciacion muebles y Utiles -$ 257,90 -$ 257,90 -$ 257,90
Depreciacién maquina lavadora -$ 1.400,00 -$ 1.400,00 -$ 1.400,00
Depreciacion equipos de dispensers -$ 55.020,00 -$ 55.020,00 -$ 61.740,00
Utilidad antes de impuesto $241.579,26 $ 304.335,24 $ 362.877,51
Impuesto 35% -$ 84.552,74 -$ 106.517,34 -$ 127.007,13
Utilidad después de impuesto $ 157.026,52 $197.817,91 $ 235.870,38
Depreciacion computadoras $ 900,00 $ 900,00 $ 900,00
Depreciacion muebles y utiles $ 257,90 $ 257,90 $ 257,90
Depreciacion maguina lavadora $ 1.400,00 $ 1.400,00 $ 1.400,00
Depreciacion equipos de dispensers $ 55.020,00 $ 55.020,00 $ 61.740,00
Inversion inicial -$ 351.129,00
Nuevas Inversiones -$ 10.400,00 -$ 44.000,00 -$ 44.000,00
Ahorro impositivo $ 14.000,00 $ 10.006,39 $5.373,80
Capital de trabajo -$ 288.760,16
Recupero capital de trabajo $ 288.760,16
Valor de desecho $ 183.925,30
Flujo de Caja -$ 639.889,16 $218.204,42 $221.402,20 $ 734.227,54
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Valor Actual Neto: $183.144,51

Tasa interna de retorno: 29,38%

Flujo de fondos: Escenario Pesimista

Conceptos Afio 0 Afio 1 Afo 2 Afio 3
Ingresos
Alquiler equipos $ 238.464,00 $ 268.272,00 $ 298.080,00
Ventas de bidones adicionales $ 140.659,20 $ 158.241,60 $ 175.824,00
Total Ingresos $ 379.123,20 $ 426.513,60 $ 473.904,00
Costos

Costo de venta -$10.412,93 -$11.714,54 -$ 13.016,16
Otros costos variables -$ 18.564,19 -$ 19.320,00 -$ 19.636,04
Salarios -$ 217.556,72 -$ 217.556,72 -$ 217.556,72
Publicidad -$ 3.000,00 -$ 3.000,00 -$ 3.000,00
Servicios -$ 10.620,00 -$ 10.620,00 -$ 10.620,00
Gastos varios -$ 2.400,00 -$ 2.400,00 -$ 2.400,00
Total costos -$ 262.553,84 -$ 264.611,26 -$ 266.228,92
Depreciacién computadora -$ 900,00 -$ 900,00 -$ 900,00
Depreciacion muebles y Utiles -$ 257,90 -$ 257,90 -$ 257,90
Depreciacién maquina lavadora -$ 1.400,00 -$ 1.400,00 -$ 1.400,00
Depreciacion equipos de dispensers -$ 36.960,00 -$ 36.960,00 -$ 43.680,00
Utilidad antes de impuesto $ 77.051,46 $ 122.384,44 $161.437,18
Impuesto 35% -$ 26.968,01 -$ 42.834,55 -$ 56.503,01
Utilidad después de impuesto $ 50.083,45 $ 79.549,88 $104.934,17
Depreciacion computadoras $ 900,00 $ 900,00 $ 900,00
Depreciacion muebles y utiles $ 257,90 $ 257,90 $ 257,90
Depreciacién maquina lavadora $ 1.400,00 $ 1.400,00 $ 1.400,00
Depreciacion equipos de dispensers $ 36.960,00 $ 36.960,00 $ 43.680,00

Inversion inicial -$ 258.229,00
Nuevas Inversiones $ 2.600,00 -$ 13.100,00 -$ 13.100,00
Ahorro impositivo $ 8.400,00 $ 6.003,83 $ 3.224,28

Capital de trabajo -$ 171.926,60
Recupero capital de trabajo $171.926,60
Valor de desecho $ 147.805,30
Flujo de Caja -$ 430.155,60 $ 100.601,35 $111.971,61 $ 461.028,25

Valor Actual Neto: $322,87

Tasa interna de retorno: 19,80%
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10. Glosario

Andlisis F.O.D.A.. es una herramienta (til para ponderar las capacidades y

deficiencias de los recursos de la empresa, sus oportunidades y amenazas
externas de su bienestar futuro.

Andlisis P.E.S.T.E.L: identifica las variables politicas, econ6micas, social-

culturales, tecnoldgicas, ecoldgicas y legales del entorno general que pueden
afectar a la empresa.

Viable: Segun la Real Academia Espafola; es un adjetivo, que dicho de un asunto,
significa que tiene probabilidades de poderse llevar a cabo.

Proyecto de inversion: Es un plan de accion que implica usar recursos productivos

y que es capaz de generar beneficios por si mismo y ademas es una fuente de
costos y beneficios que ocurren a través del tiempo.

V.A.N: Valor actual neto de los flujos de fondos.

T.l.R: Tasa interna de retorno.

C.A.P.M: Modelo de valoracion de activos financieros.

T.R.R: Tasa de rendimiento requerida.

EY MG HD

Proyecto de inversion sobre la comercializacién de dispensers de agua para una empresa de la
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Creative Commons Atribucién-NoComercial-SinDerivar 4.0 Internacional.
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