SAN SEBASTIAN

Universidad San Sebastian
Facultad de Ingenieriay Tecnologia
Escuela de Ingenieria Civil industrial

Sede Santiago

Desarrollo de un plan de negocios de arena de gatos

en base a zeolita natural importada

Tesis para optar al titulo de Ingeniero Civil Industrial

Profesor Guia: Mg. lvan Andrés Valenzuela Klagges
Estudiante: Cristopher Alexander Cardenas Ojeda

Santiago, Chile
2018



© Cristopher Alexander Cardenas Ojeda
Se autoriza la reproduccién parcial o total de esta obra, con fines
académicos, por cualquier forma, medio o procedimiento, siempre y cuando se

incluya la cita bibliografica del documento



HOJA DE CALIFICACION

En Santiago, el de de 2018, los abajo

firmantes dejan constancia que el alumno Cristopher Alexander Cardenas Ojeda
de la carrera de Ingenieria Civil Industrial ha aprobado la tesis para optar al titulo

de Licenciado en Ciencias de la Ingenieria con una nota de



indice

INDICE DE FIGURAS. ..ottt e et e e et e e e eeiiena e IX
INDICE DE TABLAS ..ot ettt e e, X
RESUMEN ... e e, Xl
A B S T R A C T e e e e A\
INTRODUGCCION. ..o ettt e et e e e 15
CAPITULO I: PLANTEAMIENTO DEL TRABAJO. ..o 17
OBUIETIVO GENERAL. ..t ete ettt e e e et e et e e e e e e eeaens 17
OBJIETIVOS ESPECIFICOS. ettt 17
JUSTIFICACION DEL TEMA . < ene ettt et eeees 18
ALCANCE DE LA INVESTIGACION. ...ttt ettt et 18
CAPITULO II: MARCO TEORICO. ..ot eeeete e 19
A =0 I 7N TR 19
Historia del mineral ZeOIta. ... .. ...veeeeee e, 19
FOrmacion de ZEOITAS ... ..uveeeeeee e 19
DefiNiCION e ZEOILAS .. .. e 20
Propiedades de 1as zeolitas............ooovuuuiiiiii i 21
TIPOS € ZEOIAS.....uuiie e 21
USOS 0B ZEOIIAS ..o e e e 22
Produccion mundial de Ze0lItaS .......vveeeeveeieee e, 24
ZE0MIAS BN ChIle .. e, 26
CONTEXTO DE GATOS EN CHILE. euiutinieie ettt et e e eae e e e e e eeneeens 27
MasCOtas €N €l PAIS. .........uvuiiiii i 27
ATCNAS SANITAIIAS - eneveee ettt e et e e e e eaeeaes 29
IMARCO CONCEPTUAL. ..ttt ettt e e e e e et 30
V[T (7= To [0 AU PR 30
PrOYECIOS. .. e 31



Declaracion de 1a MiSION. .. ..o 31

Declaracion de 12 VISION. ... 31
ANALISIS XIEIMO. .o 31
ANALISIS INTEINO. ..o 34
MOdEIO “CanVas”. .........uuuuuuuiiiiiiiiiiiiiiiiii e 35
ESTRUCTURA FINANCIERA DE UN PROYECTO. ..evvtieeesiiiiniireeeeeeeeesssansnnnnneeeeeens 36
Financiamiento del proyecto. ... 36
WACKC ..ot e e et e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e 36
MOAEIO CAPM. ..o 36
EStruCtura de COSIOS. ....oooviiiiiiiiiiiiiiiceeeeeeeeeee e 37

D L=] o] =Tol T Tox o o TR PETTTT P 37
La inversion del proyecto. ...........eeeieieiiiiiiiiiiiieee e 38
CRITERIOS DE EVALUACION DE PROYECTOS. .uuuvvtiiereeeeeesssnsnnnnneereseeesssnnnsnnnes 38
Criterio del valor actual neto (VAN) .......oooiiiiiiie e, 38
Criterio de la tasa interna de retorno (TIR). .........uuvviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieee 39
Tasa interna de retorno (TIR) versus valor actual neto (VAN)............... 40
ANALISIS DE RIESGO E INCERTIDUMBRE. ....uiitittiaeiietiiaeeeetiaaeeeeniaaeseennnaaeeees 40
El rieSgo €N 10S ProYECIOS. ......oieieeiiieeee e 40
REVISION BIBLIOGRAFICA. ....iiiieiiiieeite ettt e e e e e e e e e e e e eeaaas 41
CAPITULO I EMPRESA ..ottt 44
DESCRIPCION DE LA EMPRESA. ...ccutuiitiittaaeetti e aeeetiaeeeeesnaaeeessinaaesesnnnaaeeees 44
[ N T LU= 44
ViSION. e 44

AV 1S3 o ) o 44
ODjJEtiVOS gENETAIES. .....uuiiiiiiiiiiiiiiiii it 44
ANALISIS EXTERNO. ..cctuieeiiiiieeeeette e ettt e e et e e e e et e e e e eet e e e e eeba e e e eeraaaeaeees 45
o] [ Tolo T I=To T- | PR S 45

=T ol0] [0 ] 1 01T TSP 46
Yo Tox o Tox 011 (5] > USRS 47

L IC=Ted 1o (o T [ To o TAm TSR 47
AMDIENTAL ... 48



ANALISIS INTERNO. «.ettuiiiiiieeite ettt e e et e et e e et s e e et s e e s s e e et e e e e e e eaan e e ean e eennnes 48

FODA. oottt e e e e e e e e e e e 48
ESTRATEGIA SEGUN FODA ... 50
ANALISIS DE LAS CINCO FUERZAS DE PORTER .....ciiiiiiiiiiieiiiie e 51
ESTRATEGIA GENERICA. ....uittiiiiieeeeeeeeeesststteeeeeeseesassssssssseeeeeaeeasssnnssssseeeeeeens 51
ESTRATEGIA DE CRECIMIENTO. ©.evttieeeesiiisstttreeeeeeeesssssssssseeeesesessssasnssssseeeeeeens 52
IMODELO CANVAS. ...ttt e et e et e e et e e e et e e e e e et e e e e eeba e e e eeenaneaaaees 53
PRODUCTO. ittt e e et e et e e e e e e eaanas 54

PrECIO. coiiiiiiiieiee e 56

CAPITULO IV: EVALUACION FINANCIERA. .....cooviiieeieeeeeceeeeeeeee s 60
INVERSION INICIAL. ..ttt ettt e et e et e et e e et e e e e et e e e et e e e e e e e e e e aa e e eenneeennnes 61

INversion iniCial Caso A. ......coovviiiiiiieeeeeeeeeeeeeeeeeee e 61

Inversion inicial Caso B. ... 63

INversion iniCial Caso C. ......ooovviviiiiiiiiiieieeeeeeeee e 65
COSTOS FIJOS. .ttt e ettt e ettt e e ettt e e ettt e e e e et e e e e et b e e e e e ab e e e e eaaa e e e eennans 67

COSLOS fIJOS PArA CASO A. ....eiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiii bbb 67

Costos fijos para CasO B.........ooovviiiiiiii e 69

Costos fijos Para Cas0 C......coovvvviiiiiiiee e 70
COSTOS ADMINISTRATIVOS. ..eeettieeeeeiiiaeeeettieeeeetanaeeeessnaaaeessnaeaeessnnaaaeesnnns 72
PARTICIPACION DEL MERCADO POR PARTE DE LA MARCA. ...ccceeeiieeeeeeeeeeeeeeeeenn 72

Participacion del mercado por parte de la marca: Escenario neutro. .... 73

Participacion del mercado por parte de la marca: Escenario Optimista. 74

Participacion del mercado por parte de la marca: Escenario pesimista. 74

ESTIMACION DE LA DEMANDAL. ....ittunieiti et e et e et e eea e e ee e e eei e e et e e eanneeenans 75
ESTIMACION DE INGRESOS Y DEMANDA PARA CADA ESCENARIO. ....ccuvvevineeennnn. 76
Estimacion de Ingresos y demanda para escenario neutro. .................. 77
Estimacion de ingresos y demanda para escenario optimista. .............. 78
Estimacion de ingresos y demanda para escenario pesimista. ............. 79
COSTOS VARIABLES. ...ciiitiieeeeetie e e ettt e e ettt e e e e et e e e e et e e e e eta e e e e eaaa e e e eennnns 80
Costos variables para Caso A. ... 80
Costos variables para caso By caso C. .......cccovevvviiiiiiiviiiiineeceineeeeeaian, 85

Vv



DEPRECIACION. 1.ttt ettt e ettt e e e et e e e e e e e e et e e et e e eaan e e eaa s 89

Depreciacion Para CASO A......coieeeeeeeeeeeeieie e e e e e e e e e e e e e 89
Depreciacion para caso B Y C. ... 90
IMPUESTO E INTERES. ...ittuuiiitiaeetieeetiaeeet e eet e e eea e e eet e e eea e e esn e e eaneeeen e eennnes 91
EVALUACION L cocuiiiieiee ittt 91
COSTO DE CAPITAL w.ttttttiteeeeeeassasistseeeeeeaaeesssasssssseeeeaesesssssssssseeeeseeesssansssssnes 91
ESTIMACION DEL WACC. FINANCIAMIENTO. ..cuuuuaiiietinaaeeeninaaeeeeiieeeeeennnaaeeees 92
Estimacion del WACC para Cas0 A. ......cccuuuuiiiieeeeeeiiiiiiieeee e 92
Estimacion del WACC para caso B. ......ccoooeeevviiiiiiiiiiieeeeeeeie e, 92
Estimacion del WACC para Caso C. ......ccovveeeeiiiiiiiiiiiieeeeeeeeeeiiee e 93
FLUJOS DE EFECTIVO DEL PROYECTO. 1eiiiiiieieieeeeeeeee e e ee e e e e e e e ae e e e e e e e eeeaaaaeaeaaaneeas 93
Flujos de efectivo del proyecto para caso A. .........eceeveeeeeeeeeeeiiniiineeeeen 93
Flujos de efectivo del proyecto para caso B. .........ccccoeeveeeiiiiiiiiiiienneeeen, 97
Flujos de efectivo del proyecto para caso C.........cccceeeeeeveeviiiiiiiinneeennn. 100
ESTIMACION DE VAN ...ttt e 103
Estimacion de VAN Para Cas0 A.......ccooouiiiiiiiiiiieeaeeeeeiiiiieeeeeee e e e 103
Estimacion de VAN para caso B.........cccoooveieiiiiiiiiiiii e 104
Estimacion de VAN para Caso C. ........cceeviiieiiiiiiiiiiiiieee e 105
Resultados del VAN. ... 106
ESTIMACION DE TIR . ..cceiiiee e 106
Estimacion de TIR para Caso A. ........oueeiiiieeeieeeeieee e 106
Estimacion de TIR para caso B. ..........cccoovviiiiiiiiiiiiii e, 107
Estimacion de TIR para Caso C. ......cccooeiiiiiiiiiiiiiieee e eiiiiieeee e e e e 108
ESPERANZA DEL VAN, ... 109
Esperanza del VAN para Caso A. .......cooovvviiiiiiiiiiiiiiiiiiiieeeeeeeeeeeeeeeeee 109
Esperanza del VAN para caso B. .......ocoovviiiiiiiiiiiiiee e 110
Esperanza del VAN para caso C. .....coooevvviiiiiiiiiiii e 110
ESTIMACION DE PRIMA POR RIESGO Y VAN CON RIESGOS. .....ccvvnvievnneeennnennn 111
Estimacion de prima por riesgo y VAN con riesgos para caso A......... 111
Estimacion de prima por riesgo y VAN con riesgos para caso B......... 112
Estimacion de prima por riesgo y VAN con riesgos para caso C......... 113

Vi



Resultados considerando el reSgo.......ccccoeeeeviiiiiiiiiiiiiee e 114

EVALUACION Il oottt eae s 115
COSTO DE CAPITAL. .ueitittieeeeetia e e e eeeta e e e eett e e et et e e e e e et e e e eesaa e e aeesna e eaeennnns 116
ESTIMACION DEL WAGCKC . ...t 116

Estimacion del WACC para Caso A. ......ccooeeeeeieeeeiiiiieeeeeee e 117
Estimacion del WACC para caso B. .....cccoooeevviviiiiiiiiiiieeeeeeeece e 117
Estimacion del WACC para €as0 C. .......ooccuuviiiiiieieeeniiiiiiiieeeee e 117
FLUJOS DE EFECTIVO DEL PROYECTO. ttuuttttuieetneeetnaeeeieeeeneeeniaeesneeenneeeens 118
Flujos de efectivo del proyecto para caso A. ........cccoeeeeeeeeeveeiiiiieieeeeenn, 118
Flujos de efectivo del proyecto para caso B. ........ccccceeeeevviviiiiiienneeenn. 122
Flujos de efectivo del proyecto para caso C........cccceeveeeevieieeiiininneeenn. 125
ESTIMACION DE VAN ...ttt e 128
Estimacion de VAN para Cas0 A.........uueiieeeeeiieiiiiiiee e 128
Estimacion de VAN para caso B.........cccoovviiiiiiiiiiiiiiieeeeeeeee e 129
Estimacion de VAN para Caso C. .......coooviiiiriiiiiieieeeeeiniiiieeee e e e 130
Resultados del VAN. ... 131
ESTIMACION DE TIR. e e 131
Estimacion de TIR para Caso A. ........oueeiiiieeeieeeeieee e 131
Estimacion de TIR para caso B. ..o 132
Estimacion de TIR para Caso C. ......cccoeeiiiiiiiiiiiiiieee e eeiiieeeee e e e 133
ESPERANZA DEL VAN ...ttt 134
Esperanza del VAN para Caso A. ........coeieieeeiiieiiiiieeeee e 134
Estimacion de prima por riesgo y VAN CON ri€SgoS. ......ccvvveeeeeeeeeenanne 136

EVALUACION L. .ot 141
COSTO DE CAPITAL 1eueetettieeeeette e e e ettt e e e eett s e e e eeaa s e e e eeaa s e e e eeta e e eeesnnaeeeeennns 141
ESTIMACION DEL WAGCKC . ...t 141

Estimacion del WACC para Caso A. ......cooeeeeeieeeiiiiiiee e 142
Estimacion del WACC para caso B. ........ccccccvvviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieeeeee 142
Estimacion del WACC para caso C. .......cooevvvviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieeeeeeeeeeee 142
FLUJOS DE EFECTIVO DEL PROYECTO. .cevtuuaitittinaeaeentiaaeeennnaeeeesnnnaeeeesnnnnnns 143

Vi



Flujos de efectivo del proyecto para caso A. ........ccccoevveeeeveveeiiiiieneeeeenn, 143

Flujos de efectivo del proyecto para caso B. ........ccccoeeeeeevvvviiiiiiiineeenn, 147
Flujos de efectivo del proyecto para caso C.........cccceevveeeiivieiiiiininneeeenn. 150
ESTIMACION DE VAN ...ttt 153
Estimacion de VAN para Cas0 A.........uueiiieeeeiieeiiiiiiieeeeee e 153
Estimacion de VAN para caso B.........cccoovviiiiiiiiiiiiiii e 154
Estimacion de VAN para Caso C. .......coooiiiiiiiiiiiiieeeeeeiiiieeeee e 155
Resultados del VAN. ... 156
ESTIMACION DE TIR ..o ittt e e eee e 156
Estimacion de TIR para Caso A. ........ouceiiieeeeiieeeieee e 156
Estimacion de TIR para caso B. ..o 157
Estimacion de TIR para Caso C. ......cccooiiiiiiiiiiiiiieeeee e eeiiiieeee e e 158
ESPERANZA DEL VAN, ...ttt ettt e e e e e eeeeeeas 159
Esperanza del VAN para Caso A. ........ceeiiieeeiiieiiiiiiiieee e 159
Esperanza del VAN para caso B. .........cccccovvviiiiiiiiiiiiiiiiiiiieeeeeee 160
Esperanza del VAN para caso C. .......ccoovvvvviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieeeeeeeeeeeeeee 160
ESTIMACION DE PRIMA POR RIESGO Y VAN CON RIESGOS. .....uveveeiiinneeeennnnnnn. 161
Estimacion de prima por riesgo y VAN con riesgos para caso A......... 161
Estimacion de prima por riesgo y VAN con riesgos para caso B......... 162
Estimacion de prima por riesgo y VAN con riesgos para caso C......... 163
Resultados considerando el reSgo.......cccooeeeviiiiiiiiiiiiiie e, 164
ANALISIS DE RESULTADOS. ....ooviiviiieeieeteeteee e ee e s e 166
SUGERENCIAS Y CONCLUSIONES ..ot 168
BIBLIOGRAFIA ...ttt 172
ANEXOS oo 179

Vil



indice de figuras.

Figura 1 Distribucién de gatos segun nivel socioeconémica de hogares chilenos.

Fuente. Elaboracion propia en base a datos de encuesta Adimark (GFK Adimark,

710 1=) SRR 28
Figura 2 Aprobacion y desaprobacion del presidente Sebastian Pifiera. Fuente:

Adimark (GFK AdImark, 2018) ........couiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieeeeeeeeeeeee ettt 45
Figura 3 Producto interno bruto. Fuente: Banco Central de Chile (Banco Central, 2018)
.................................................................................................................................... 46
Figura 4 Cinco Fuerzas de Porter. Fuente: Elaboracion propia. ........cccceeeeeeeiiiiiinnnee. 51
Figura 5 Logo empresa ZeoSand Fuente. Elaboracion propia...........ccccevvveeeeeniiiinnee. 54
Figura 6 Frente y lateral de bolsa ZeoSand 10 Kg. Fuente: Elaboracion propia.......... 55

Figura 7 Parte trasera y lateral de bolsa ZeoSand 10 Kg. Fuente: Elaboracién propia 55

Figura 8 VAN del proyecto. Fuente: Elaboracion propia. .........ccccceeeeviiieiiiiiiiiineneeen, 106
Figura 9 Riesgos en los casos. Fuente: Elaboracion propia. .......cccoeoeeeviiiiiiiiienneeenn.. 114
Figura 10 VAN con riesgo Fuente: Elaboracion propia...........ccccceeeeiiieeiiiiiiiiiineneeenen, 115
Figura 8 VAN del proyecto. Fuente: Elaboracion propia. .........ccccceeeeiiieeiiiiiiiiiineneeenn, 131
Figura 12 Riesgos en los casos. Fuente: Elaboracidn propia. .......cccoooovvvvviiiiiennnnnn.. 139
Figura 13 VAN con riesgo Fuente: Elaboracion propia...........ccccceeeiiiieeiiiiiiiiineneeenn., 140
Figura 14 VAN del proyecto. Fuente: Elaboracion propia. ........ccccceeeiiieeiiiiiiiiienneeenn., 156
Figura 15 Riesgos en los casos. Fuente: Elaboracién propia. ......ccccoooovvivviiiieennnennn. 164
Figura 16 VAN con riesgo Fuente: Elaboracion propia...........ccccceeeeiiieeiiiiiiiiiieeneeennn, 165



indice de tablas.

Tabla 1 Produccion mundial de zeolitd NALULQL. ..............cc.ooeereereenieieieieeeeee e 24
Tabla 2 Revision bibliografiCa GENEIQL. ..............ooueeviieiiieiiesieeet ettt ettt 41
Tabla 3 Modelo CanVas de ZEOSAN............coc.eoorueeeiieiiieeie ettt ettt 53
TODIA 4 ESTUCIO @ PreCIOS. ......vveeeiieeeee e eeee et e ettt e et e e ettt e e e ettt e e sttt a e e tteaeeastsaaeaasseasessasenansseaeensees 56
Tabla 5 Elementos de la inversion inicial para €l CASO A .........o.eveeeeeueieeeieeeeeeeeeecteeeeceeeesee e s caaa e 63
Tabla 6 Elementos de la inversion inicial para @l CASO B ..........cccuueeeeecueeeesiiiieeeiiieeesiieeesiieeessiieeesssiieaessaanas 65
Tabla 7 Elementos de la inversion inicial para €l CASO C ..........cccveeeeeceieesiiieeecitieeecceeeesieeeeseeeeesvaaeeenaeas 67
Tabla 8 Sueldos MEeNSUGIES PAIA CASO A.........ueeeeeeeeeeeeee e eete e ettt e e ettt e e ettt e e e et e e eeitssaeestsesesasssaeessees 68
Tabla 9 Estimacion de costos fijos anuales para €l CASO A ...........uueeeeueeeeeeieeeeeiieeeeeeeesieeessieeeseieea e 69
Tabla 10 Sueldos Mensuales PAra €l CASO B ...........cocueerueeeiienieesiiesie ettt ettt et saee e 69
Tabla 11 Estimacion de costos fijos anuales para €l CASO B............ccccuueeecceeeeesiiieeeecieeeeiieeeesireeeeesiesaeesaanas 70
Tabla 12 Sueldos Mensuales PAra €l CASO C ...........eueeeerueeniiesieeeiteee ettt ettt saee e 71
Tabla 13 Estimacion de costos fijos PAra €l CASO C..........ouvuienieeneieieeiiieseeee ettt 71
Tabla 14 Estimacion de gastos administrativos para [Q @MpPreSa .............ceeeecvveeeeecveeesiieeeesiieeeeesveaeesnnnns 72
Tabla 15 Penetracion de marca privada en la industria de cuidado de mascotas por categoria................ 73
Tabla 16 Proyeccion de la demanda en eSCeNArio NEULIO ............ceeeeueveeecueeeesiiieeesiiieesiieeessiieeeseieeeeesaaens 73
Tabla 17 Proyeccion de la demanda en escenario OPtimiStQ...........cccuveeecueeeeecieeeeeiiieeeiieeesiiieeessisesesesnseas 74
Tabla 18 Proyeccion de la demanda en eScenario PESIMISTA ...........cccueeeecueeeesiieeeeciiieeeeiieeeesveeeeesiveeeesasnns 75
Tabla 19 Ventas de industria de cuidado de gatos por subdrea: 2010-2015 .........cccvveeecveeeecveeeeeciraeennnns 75
Tabla 20 Estimacion de la demanda para el eSCenario NEULIO. ............ccecceeeeecieeeeecieeeeiieeeecieeeseiireeeseeas 77
Tabla 21 Estimacion de la demanda para el escenario Optimista. ............ccceeecvueeeecveeeeeiieeeeeiieeeeeiveaeesnnnns 78
Tabla 22 Estimacion de la demanda para el escenario Pesimista. ............cceeeecvueeeeevveeeeiieeeesiieeeesveeeesnnns 79
Tabla 23 Costos variables POr UNidQd. ..............ceccuueeeeeueieeeiieeesieeeeie e este e e st e e e stta e s ssteeesstteeesaseaaesansees 80
Tabla 24 Consumo de combustible COmMiON ProPio.............ccueeeecveeeeeieeeeeiieeeeciieeeeeceeeeecaaeeesireeeeesasaaeesaseas 81
Tabla 25 Costos Variables para el caso A en el eScenario NEULIO. ............cceeeeeeecvveeeeeeeeeicciiriieeeeeescssreenns 82
Tabla 26 Costos Variables para el caso A en el escenario Optimista. ..........cceeecveeeeecvreeeceeeessieeeseireeaesennnns 83
Tabla 27 Costos Variables para el caso A en el escenario pesimista. ..........cceccvueeeeecvreescveeessiieeseiiraesinnnns 84
Tabla 28 Costos variables para caso By C, €SCENATIO NEULIO...........cccccuuuveeeeeeeeesiiiieieaeeeeciciseeeaeeessesrsreeeaas 86
Tabla 29 Costos variables para caso By C, eScenario OPtimiSta. ...........ccuueeeeeeecieveeeeeseeesiiiveeeeeeeesssissrennns 87
Tabla 30 Costos variables para caso By C, eScenario PEeSIMISLA. ...........ceeceeeeeciereeecivieesiieeessieeesesseraesinnes 88
Tabla 31 Depreciacion por activo Para €1 CASO A...........ueeueeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeetteeeeettaaeesteaeeesaraaeesaanas 89
Tabla 32 DEPrecCiQCion POIQ COASO A. .......uueeeeeeeeeeeeeeeeee e ettt e e ettt e e ee it e e eettae e e s seeastsaaeatssaesstsasesassssseesseas 90
Tabla 33 Depreciacion por activo Para €l CASO B Y C. ......oeeceeeeeeceiieeeeieieeeieeeecteeeestaaesttaaessvseeasssseaaesenaes 90

X



Tabla 35 Estimacion del WACC PAra €1 CASO A ........ooeeeeeeeeeeeeeeeeeeeteeettaeettee e e sttt e e ssaaa e e staaasesssaaeennees 92
Tabla 36 Estimacion del WACC PAra €] CASO B .......c..oooveeeuiiiiiieiiiesieetese ettt 92
Tabla 37 Estimacion del WACC PAra €1 CASO C ........oeeeueeeeeeeeeeeieeeeeeteeeteaeeetee e e sttt e esaaaassitesasesssaaeesnnees 93
Tabla 38 Flujos de efectivo del proyecto para caso A, escenario neutro. (Millones de pesos).................... 94
Tabla 39 Flujos de efectivo del proyecto para caso A, escenario optimista. (Millones de pesos) ............... 95
Tabla 40 Flujos de efectivo del proyecto para caso A, escenario pesimista. (Millones de pesos) ............... 96
Tabla 41 Flujos de efectivo del proyecto para caso B, escenario neutro. (Millones de pesos) .................... 97
Tabla 42 Flujos de efectivo del proyecto para caso B, escenario optimista. (Millones de pesos,)................ 98
Tabla 43 Flujos de efectivo del proyecto para caso B, escenario pesimista. (Millones de pesos) ............... 99
Tabla 44 Flujos de efectivo del proyecto para caso C, escenario neutro. (Millones de pesos) .................. 100
Tabla 45 Flujos de efectivo del proyecto para caso C, escenario optimista. (Millones de pesos).............. 101
Tabla 46 Flujos de efectivo del proyecto para caso C, escenario pesimista. (Millones de pesos).............. 102
Tabla 47 Asignacion de pesos porcentuales a Cada eSCENATIO. ........cccuuveeeeueeereiiieeeeiiieeeiiieeessiieeeesieeennans 109
Tabla 48 Esperanza del VAN PAra CASO A. ........uuoueeeeeeeeeeeeeeeeeeieeeesttseeeetiaaaeassaaaesstssaesssasaessssaeesssesasanes 109
Tabla 49 Esperanza del VAN PAra COSO B. .........cooueieeeeiiiieieeiii ettt ettt 110
Tabla 50 Esperanza del VAN PAra COSO C. .........eovueeenueeeiiiieieeeiie e ettt ettt et et sineesineenane s 111
Tabla 51 Prima pOF ri@SQO PAIG CASO A. ....ocnueeeeeeieeeeeieeeeeteeeeesiteeaesstseeeesasaeessssaeastssseessseassssssasssssesensnes 111
Tabla 52 VAN CON rieSGO PAIA €] CASO A.........eueeeeeeeeeeeee e eettee e e sttt e eetttea e ettaaesstveaeesasaaaesssaaeessseaeeanes 112
Tabla 53 Prima de rieSGo Para €1 CASO B. .........cooeuueeeeeiiieeeeiieesseeeeestt e e etee s staeesstte e e s steaesaseaassssseaenanes 112
Tabla 54 VAN €ON rieSGO Para €1 CASO Bi........ouuiueeeiieeiee e ettt eeetett e e e ettt e e e e e ssssssaaaaaeeessssssseeaas 113
Tabla 55 Prima de rieSgo PAra €1 CASO C ......uuuviemeeeiiieieeeeeeeeete e e ee sttt aa e e e e s staae e e e e e ssstssseaaeeeesssssseaaaas 113
Tabla 56 VAN cON rieSGO PAra €] CASO C........uueeeeuiieeeeiiieeesieeesieeeesstiteeesteeessstaasssteassssseessasseassssssnessnnns 113
Tabla 57 Estimacion del WACC PAra €1 CASO A ........oooeeeeeeeeeeeeeieeeesteeeetee e sttaeeettvaeesttaasssaeasesssesennnns 117
Tabla 58 Estimacion del WACC PAra €1 CASO B .........oc..ueeeeeeeeeeieeeeeeieeeeeceieeeestteeesevaaeesitsaaesiasaaaessssaeaans 117
Tabla 59 Estimacion del WACC PAra €1 CASO C .......ueeeeeeeeeeeieeeeeeeeiteeeeite e sttaeestteaeesataaessaeasesssneenanns 118
Tabla 60 Flujos de efectivo del proyecto para caso A, escenario neutro. (Millones de pesos).................. 119
Tabla 61 Flujos de efectivo del proyecto para caso A, escenario optimista. (Millones de pesos) ............. 120
Tabla 62 Flujos de efectivo del proyecto para caso A, escenario pesimista. (Millones de pesos) ............. 121
Tabla 63 Flujos de efectivo del proyecto para caso B, escenario neutro. (Millones de pesos) .................. 122
Tabla 64 Flujos de efectivo del proyecto para caso B, escenario optimista. (Millones de pesos).............. 123
Tabla 65 Flujos de efectivo del proyecto para caso B, escenario pesimista. (Millones de pesos) ............. 124
Tabla 66 Flujos de efectivo del proyecto para caso C, escenario neutro. (Millones de pesos) .................. 125
Tabla 67 Flujos de efectivo del proyecto para caso C, escenario optimista. (Millones de pesos).............. 126
Tabla 68 Flujos de efectivo del proyecto para caso C, escenario pesimista. (Millones de pesos,).............. 127

Xl



Tabla 69 Asignacion de pesos porcentuales a Cada €SCENAIIO. .............ueeecveeeeeieeeeeciieeeiieeeesiieeessseeeeians 134

Tabla 70 Esperanza del VAN PAra CASO A. ........ououeeeeeeeeeeeeeeeeeeeteeeesctttaeestaeaeassssaestseaeessssssssssasassseassines 134
Tabla 71 Esperanza del VAN PAra COSO B. .........cooueieiieiiiieieeiiieeeee ettt 135
Tabla 72 Esperanza del VAN PAra CASO C. ........ouocuueeeeeiieieeeieeeeeiieeeesitseeeesiasasasssssssstsesassssssssssssssssssssssnes 136
Tabla 73 Prima POr ri@SQO PAIA CASO A. ....oc.uueeeeeiiieeeeiteeeeeieeaessteeaesstseaeesssaeassesaeatseaeesssessessssasasssesasnnes 136
Tabla 74 VAN €ON rieSGO PAIQ €1 CASO A.......ooouueeriiieieeieieee ettt ettt 137
Tabla 75 Prima de rieSgo para €l COSO B. ..........cooueieueeiiiiieieeiieeseeet ettt 137
Tabla 76 VAN CON rieSQO PAIrA €] CASO Bi...........ooeeueeeeeeieieeeeeieeeeeeeeectteeettteaeestaeeetteaessseaaessesasessseaeennns 138
Tabla 77 Prima de rieSgo para €1 COSO € .......coueeeueienuiieiiieeeesiee ettt ettt et 138
Tabla 78 VAN coN rieSGO PAra €1 CASO C.......oooueerieiiiiieiiieieeee ettt ettt 138
Tabla 79 Estimacion del WACC PAra €1 CASO A ........ooo.eeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeettea e ettteaeeevaaeesitaaaesivasaaesiraeananes 142
Tabla 80 Estimacion del WACC Para €1 CASO B .........cc..ueeeeeeeeeeeiieeeeiieeeeiee e etaaaeseveaeesisaaaesaasaaesisasananns 142
Tabla 81 Estimacion del WACC PAra €] CASO C .......ocoueeeueieneeeiieeiieeiie ettt ettt 143
Tabla 82 Flujos de efectivo del proyecto para caso A, escenario neutro. (Millones de pesos).................. 144
Tabla 83 Flujos de efectivo del proyecto para caso A, escenario optimista. (Millones de pesos) ............. 145
Tabla 84 Flujos de efectivo del proyecto para caso A, escenario pesimista. (Millones de pesos) ............. 146
Tabla 85 Flujos de efectivo del proyecto para caso B, escenario neutro. (Millones de pesos).................. 147
Tabla 86 Flujos de efectivo del proyecto para caso B, escenario optimista. (Millones de pesos).............. 148
Tabla 87 Flujos de efectivo del proyecto para caso B, escenario pesimista. (Millones de pesos) ............. 149
Tabla 88 Flujos de efectivo del proyecto para caso C, escenario neutro. (Millones de pesos) .................. 150
Tabla 89 Flujos de efectivo del proyecto para caso C, escenario optimista. (Millones de pesos).............. 151
Tabla 90 Flujos de efectivo del proyecto para caso C, escenario pesimista. (Millones de pesos).............. 152
Tabla 91 Asignacion de pesos porcentuales a Cada eSCENATIO. ........cccuveeecvueeeeciieeeeiiieeecieaeesiieeeesieeeeanes 159
Tabla 92 Esperanza del VAN PAra CASO A. ........oueueeeeeeeeeeeeeieeeeseeaesitieaeesaeaessstasssssseasssssesssssseassssssnessanes 159
Tabla 93 Esperanza del VAN Para CASO B. .........oooeueuveeieeeeeeciiieiee e eeeceieeee e e eesttaavaaa e e e ssssssaaaaeeesssnsseaaeas 160
Tabla 94 Esperanza del VAN PAra CASO C. ........oueecuueeeeeiueiseeiiieeeiiieeesstieeeesiseessssasssssssassssessssssesssssssnessanes 161
Tabla 95 Prima pOr rieSQO PAIA CASO A. ....oouueeeeeeeieeeeeieeeeeeiteesateeeesstteeessteeesssseassssteasssssesssssseassssssnassnnes 161
Tabla 96 VAN CON ri@SGO PAIA €] CASO A .....uuueeeeeeeeeeeeee ettt e e ee ettt a e e e e sttt e e e e e sssssaeaaaeeessssssenaeas 162
Tabla 97 Prima de rieSgo PAra €1 CASO B. ........ocooeeueiieeiee et ee et etttte e e e sttt e e e e e e sssaaa e e e e e e e sssasseaaes 162
Tabla 98 VAN CON rieSQO Para €] CASO Bi...........oooeueeeeeeieieeeeeeeeeeieeesstteeeetee e s steaesstteaessseaesssaaaesssseeensnns 163
Tabla 99 Prima de rieSGo PAra €1 CASO C .........uuueeueeeeeeieieeeeeieeeeeeeestt e e etee e s sta e e s tteaessseaeessaaaesssseaenanns 163
Tabla 100 VAN €ON rieSGO PAra €] CASO C.....ouuueeeeeieiieeieeeeeeiitieeeeeeesetsettaaeeesstsaaaaaaeesssstsssasaaeessssssseaaeas 163
Tabla 101 Comparacion de eVAIUGCIONES. ...............ceeeecueeeeeeiieeeeiieeesstteeeeteeessteeesstteaessseaesssesassssseeesanes 166

Xl



Resumen

Este trabajo tuvo como objetivo principal el indagar en un mercado inexistente
como lo es el de las zeolitas naturales dentro del pais, para esto se planteé la
penetracion de este mineral dentro del mercado de arenas sanitarias para gatos
dentro del pais.

El trabajo planteo la creacion de una empresa ficticia nombrada ZeoSand, la
cual se dedica a la importacion y comercializacién de este mineral en forma de
arena de gatos (uno de los muchos usos de las zeolitas), debido al practicamente
inexistente mercado del mineral dentro del pais.

Para evaluar el proyecto se realizaron tres evaluaciones distintas, las que
consideraron distintas tasas obtenidas de diversas fuentes de confianza.

Para verificar la viabilidad del proyecto, el cual se formul6 desde cero hasta la
evaluacion de este, se consideraron tres casos en los cuales esta empresa podia
conformar su estructura, y dentro de estos mismos se consideraron escenarios
neutros, pesimistas y optimistas. Ademas, se crearon estrategias de crecimientos
en base a los analisis realizados a la misma empresa (analisis externos e
internos).

Al momento de obtener los estimadores financieros, se noté que en base al
criterio de la TIR el proyecto se aceptd en cuatro escenarios de los nueve
planteados, siendo tres de estos planteados bajo el escenario optimista. En
cuanto al criterio establecido por el VAN, el escenario pesimista el cual contaba
con un 25% de probabilidad es el Unico bajo el cual se rechazan los escenarios
de este proyecto. Ahora bien, se realiz6 una estimacibn mas realista
considerando los riesgos que conlleva una inversién del tamafio de la requerida,
y se calculé el VAN considerando el riesgo y este resultado fue concluyente; el
caso A en las tres evaluaciones distintas entrego VAN negativos, por lo que en
ninguna circunstancia se debe realizar este caso. El caso B se rechaza en dos
de las tres evaluaciones realizadas, siendo aceptado cuando se consideran para
el costo de capital la TPM entregada por el Banco Central de Chile, y la tasa Kd
del SBIF. Por otra parte, el caso C es el que resulta viable en las tres evaluaciones
realizadas en este trabajo, presentando el mayor VAN con riesgo cuando dentro
de la evaluacion |, cuando la tasa Kd es 17%, cifra obtenida directamente del
banco Doble Impacto para un crédito de inversion, bajo este supuesto el VAN
otorgado por este proyecto segun el caso C es de $52.295.268,76 con una tasa
de descuento de 17,18%, la cual asume el riesgo, esto no entrega la
fundamentacion necesaria para aceptar el proyecto bajo la formulacion del caso
C en la creacion de la empresa ZeoSand.
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Abstract

The main objective of this work was to investigate a non-existent market such
as that of natural zeolites in the country, for which the penetration of this mineral
into the market of sanitary sands for cats within the country was considered.

To evaluate the project, three different evaluations were carried out, which
considered different rates obtained from different sources of trust.

To verify the feasibility of the project, which was formulated from scratch until
the evaluation of this, three cases were considered in which this company could
shape its structure, and within these were considered neutral, pessimistic and
optimistic scenarios. In addition, growth strategies were created based on the
analyzes performed on the same company (external and internal analyzes)

At the time of obtaining the financial estimators, it was noted that based on the
IRR criterion, the project was accepted in four of the nine scenarios, three of which
were proposed under the optimistic scenario. Regarding the criterion established
by the NPV, the pessimistic scenario, which had a 25% probability, is the only one
under which the scenarios of this project are rejected. However, a more realistic
estimate was made considering the risks involved in an investment of the required
size, and the NPV was calculated considering the risk and this result was
conclusive; case A in the three different evaluations delivered negative NPV, so
under no circumstances should this case be carried out. Case B is rejected in two
of the three evaluations carried out, being accepted when the TPM delivered by
the Central Bank of Chile and the Kd rate of the SBIF are considered for the cost
of capital. On the other hand, case C is the one that is viable in the three
evaluations carried out in this work, presenting the highest NPV with risk when
within evaluation I, when the Kd rate is 17%, a figure obtained directly from the
Double Impact bank for an investment loan, under this assumption, the NPV
granted by this project according to case C is $ 52,295,268.76 with a discount
rate of 17.18%, which assumes the risk, this does not provide the necessary
grounds to accept the project under the formulation of case C in the creation of
the company ZeoSand.
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Introduccion.

Los ingenieros civiles industriales “toman decisiones acertadas y creativas,
integrando diversas variables, como el marketing, los recursos humanos,
materiales, y financieros, para disefiar procesos eficientes que llevaran a
conseguir los objetivos de las organizaciones que dirigen (...) generan sus
propias iniciativas empresariales, siempre con la vision de innovacion y
excelencia.” (Universidad de Chile, 2018), en base a lo anterior se puede decir
gue para la ingenieria civil industrial es de vital importancia el reconocer
potenciales negocios que no estan siendo aprovechados, reconocer indicadores
y datos que nos entreguen informacion con respecto a la viabilidad de proyectos
y buscar la eficiencia dentro de los diversos procesos que existen en las diversas
industrias y areas.

En el presente trabajo se plantea la creacion de una empresa que se dedique
a la importacion de zeolita natural y su comercializacion dentro de Chile como
arena sanitaria para gatos.

Las zeolitas naturales son aluminosilicatos con propiedades adsorbentes,
dicha propiedad estd dada gracias a su conformacion porosa y cavernosa,
ademas de que su composicién fisicoquimica permite un paso de iones, estas
propiedades hacen a las zeolitas naturales un mineral de amplia ocupacién
dentro de diversas areas, como lo son agricultura, ganaderia, tratamiento de
aguas Y filtro de metales pesados, entre otras. Las zeolitas naturales tienen como
fuente principal yacimientos volcanicos (Costafreda Mustelier, Martin Sdnchez,
& Costafreda Veladzquez, 2018).

Cabe destacar que el mercado de las zeolitas naturales es un mercado nuevo,
gue tanto internacional como localmente no es muy explotado, encontrandonos
con la posibilidad de afianzarnos como un fuerte comercializador de este mineral
dentro del pais y la regién sur de América.

Por otra parte, dentro de la sociedad chilena las mascotas tienen una
presencia e importancia cada vez mayor dentro de las familias, las cuales ven 'y

tratan a sus animales como parte de integra de la familia, otorgando un gasto
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mensual en satisfacer las necesidades basicas de estos, es por esto que dentro
del pais la industria asociada a “pet care” toma cada vez mas importancia y
genera mayores ingresos (Saure, 2017), lo que lleva a una creciente creacion de
empresas que intentan competir dentro de este mercado buscando tomar una
porcion de él.

En base a lo anterior, este trabajo desarrollara una recopilacién de datos que
sustenten la formulacién de una empresa ficticia denominada ZeoSand, la cual
se busca establecer dentro del competitivo mercado de arenas sanitarias para
gatos en la industria de cuidados de gatos.

Se presentaran las fuentes de informacion, mas la recopilaciéon de los datos
mas relevantes existentes. Ademas, se generard una tabla con una revision
bibliografica de los conceptos mas relevantes que estan directamente
conectados con este trabajo, lo que nos ayudara a comprender lo poco explorado
gue es el mercado de este mineral, tanto a nivel nacional como internacional.

Para la evaluacion del proyecto se realizaran tres evaluaciones distintas, para
las que se consideraran tasas de distintas fuentes, las que consideraran andalisis
estratégico y financieros, con los cuales se buscara determinar la viabilidad del
proyecto propuesto y generar estrategias que puedan apoyar la colocacién de
esta empresa dentro del mercado de arenas sanitarias dentro de Chile,

determinando si es viable o no la creacién de esta empresa.
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Capitulo I: Planteamiento del trabajo.

Objetivo general.

Crear un plan de negocios para una empresa comercializadora de arena para

gatos en base a zeolita natural importada en Chile.

Objetivos especificos.

I. Identificar un proveedor de Zeolita natural que se adapte a los
requerimientos de calidad.
[I. Delimitar el alcance del proyecto, determinando o segmentando los
posibles mercados a los que se desea entrar.
lll.  Formular una empresa con misién, vision, objetivos y estrategias que se
encargue de la comercializacion de zeolita natural.
IV. Reconocer los distintos costos fijos y variables que afectan a la empresa
creada.
V. Determinar la demanda esperada para un periodo de 10 afios.
VI. Evaluar la empresa mediante herramientas de analisis financieros y
estratégicos, como VAN, TIR, andlisis FODA, analisis interno, etc.

VII.  Calcular el riesgo que conlleva el proyecto.
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Justificacion del tema.

Dentro de la Ingenieria Civil Industrial, un area de mucha importancia es la de
reconocer mercados no explotados y la generacion de proyectos que aprovechen
al méximo dichos nichos, es por esto por lo que esta tesis se enmarca en la
formulacion de una empresa ficticia que se encargara de la comercializacién del
mineral no metalico zeolita natural.

Dentro de los usos que tiene este mineral, es un area muy variada, ya que
gracias a su versatilidad quimica y fisica sus aplicaciones son desde basicas
como adsorcion de humedad, hasta mas complejas como la separacion de
liquidos y metales pesados y la descontaminacion de areas radioactivas. (Eroglu,
Emekci, & Athanassiou, 2017)

En base a lo anterior, y el inexistente mercado en Chile de zeolita natural, se
propone la creacion de una empresa que importara Zeolita natural para
comercializarla dentro del pais, evaluando la viabilidad de esta, utilizando
medidores financieros que sustenten, o refuten, su creacion. La manera de
comercializarla se har4 mediante un producto que agrega valor al mineral,

enfocados en un mercado importante y creciente dentro del pais.

Alcance de la investigacion.

La investigacion propone el desarrollo de un plan de negocios para arena de
gatos en base a zeolita natural importada, esto tendra alcance el pais de Chile,
junto a las personas y familias dentro que tengan gatos como mascotas y
consuman productos referentes a este mercado, como lo es la arena sanitaria
para gatos.

La investigacion comprendera desde el comienzo del proyecto estipulando los
activos necesarios para la iniciacion del proyecto hasta la estimacién de los flujos
de efectivo para un periodo de 10 afios, pasando por la estimacién de la demanda

en este periodo y la generacion de estrategias que se utilizaran para la empresa.
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Capitulo II: Marco Teorico.

Zeolitas.

Historia del mineral zeolita

La historia de las zeolitas comienza en el aflo 1756, cuando Suecia Axel
Fredick Cronstedt experimento por primera vez con el mineral, exponiéndolo a
altas temperaturas se dio cuenta que el mineral perdia agua en forma de vapor,
por lo que la denomino zeolita proveniente del griego zeo (hervir) y lithos (piedra).
(Calleja Cortes, 2009)

Posteriormente fue hasta el 1940 cuando se comenzd a incrementar el interés
en este mineral, esto debido a la creacion de zeolitas sintéticas en el afio 1953,
afio en que la Union del Caribe comenz6 a comercializarla como filtro de gases

toxicos y catalizador. (Currao, 2014)

Formacién de zeolitas

Las propiedades que poseen las zeolitas naturales, como la estructura
multicanal y la capacidad de intercambio i6nico tiene un origen de muchos afos
atras, con explosiones volcanicas que distribuyeron aluminosilicatos en la ceniza
creada. Esta ceniza en ocasiones fue transportada por el viento hasta fuentes de
agua, generando las zeolitas naturales. (ZEO, inc, 2018)

Dentro de la formacién de zeolitas naturales, una fuente es la de yacimientos
hidrotermales, este tipo de formacion se presenta en diferentes formas, las que
se describen a continuacion:

Yacimientos diagenéticos: La formacion de este tipo esta dentro de las mismas

leyes naturales que actuan bajo los minerales de neoformacion, este tipo de
formacion se da en sedimentacion en condiciones de baja temperatura,
generalmente bajo los 200 °C. La sedimentacidn que se presenta en este tipo de
yacimientos se pueden encontrar una mezcla con diversas arcillas como la

montmorillonita, o con otros minerales aluminosilicatados. La mayoria de estos
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yacimientos tuvieron un origen en el Cretacico, cuando materiales volcanicos aun
a altas temperaturas entraron en contacto con aguas frias marinas. (Costafreda
Mustelier, Martin Sanchez, & Costafreda Velazquez, 2018)

Yacimientos hidrotermales: La diferencia con el anterior es una variacion en la

temperatura y fluido mineralizante quimicamente activo. La mineralizacion se
lleva a cabo por filtraciones de magma por fracturas o vacuolas, y presentan
disposicion en forma de anillos, estas fracturas se conectan con fuentes de agua
subterraneas formando las zeolitas. (Costafreda Mustelier, Martin Sanchez, &
Costafreda Veladzquez, 2018)

Yacimientos magmaticos: En estos procesos, los fenocristales cristalizan en

rocas intrusivas alcalinas, a temperaturas entre 600 y 640 °C, y a presiones entre
5y 13 Kbar. (Costafreda Mustelier, Martin Sanchez, & Costafreda Velazquez,
2018)

Definicién de zeolitas

‘Las zeolitas son una extensa familia de minerales aluminisilicatados,
cristalinos e hidratados que contienen en su interior una amplia gama de
cationes, generalmente de naturaleza alcalina, alcalinotérrea, e incluso grupos
de radicales y aniones, que forman parte de lo que se conoce como cationes
intercambiables” (Costafreda Mustelier, Martin Sanchez, & Costafreda
Veldzquez, 2018)

Las zeolitas se caracterizan por tener una estructura de tetraedros formados
por &tomos Si y/o Al unidos por puente de O, esta union se establece a partir de
enlaces SP 3.y cumplen la regla de Lowenstein que prohibe la unién de dos
aluminios a través de un oxigeno comun. La estructura de las zeolitas esta
conformada por numerosas cavidades y canales internos, los cuales suelen
ocuparse por moléculas de H20. Estas cavidades permiten el paso de diversas
sustancias, lo cual le otorga una gran capacidad de adsorcion. (Cooms, y otros,
1997)
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Propiedades de las zeolitas

Las propiedades de las zeolitas son extensas y muy variadas, tanto fisica
como quimicamente poseen una gran gama de propiedades, estas incluyen su
morfologia, expansion térmica, densidad, dureza la uniformidad de su
composicion, propiedades dieléctricas, conductividad eléctrica, propiedades
termoquimicas, entre otras. Estas propiedades son gracias a su estructura
tetraédrica y cavernosa. (Eroglu, Emekci, & Athanassiou, 2017)

Gracias a su estructura podemos destacar las siguientes propiedades:
(Eroglu, Emekci, & Athanassiou, 2017)

a) Alto poder de hidratacion.

b) Amplio volumen vacio y baja densidad cuando se deshidrata.

c) Poseen estabilidad de su estructura cristalina cuando se encuentran

deshidratadas.

d) Caracteristicas de intercambio cationico.

e) Los cristales deshidratados presentan homogeneidad molecular en al

tamafio de sus canales.

f) Variadas propiedades fisicas gracias a su conductividad eléctrica.

g) Capacidad de adsorber gases y vapores.

h) Propiedades de catalizador.

Tipos de zeolitas

Para la clasificacion de las zeolitas naturales se utilizan tres esquemas segun
su estructura. Dos de estas clasificaciones dependen directamente del tipo de
estructura cristalina que presente la zeolita, mientras que el tercer tipo de
clasificacion es bajo la gama de los silicatos, con el subgrupo de tectosilicatos.
Algunas de las zeolitas minerales mas comunes son analcima, chabasita,
clinoptilolita, heulandita, natrolita, philipsita y estilbita. (Eroglu, Emekci, &
Athanassiou, 2017)
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Usos de zeolitas

Dada la versatilidad que le otorgan sus propiedades, las zeolitas naturales
tienen un abundante campo de usos, los cuales se mencionan a continuacion:

Construccién: El concreto es uno de los materiales més utilizados hoy en el
area de construccion, y es en este material donde la zeolita se utiliza como aditivo
para las mezclas. La zeolita aporta en la mejora de la resistencia a la compresion
y disminuyendo la absorcién superficial inicial y la difusion de cloruros. (Najimi,
Sobhani, Ahmadi, & Shekarchi, 2012)

Tratamiento de aguas: En el tratamiento de aguas residuales las zeolitas

naturales han demostrado gran capacidad removiendo amonio de corrientes de
residuos, tanto urbanos como de uso agricola, esto gracias a la gran propiedad
de intercambio i6nico que presenta el mineral. (Mumpton, 1999)

Residuos nucleares: Pequefios experimentos han puesto a prueba zeolita

clinoptilolita frente a pequefias fugas de Cesio (Cs) y Estroncio (Sr)
descontaminando el gas de los reactores. Luego la zeolita “saturada” fue utilizada
para fabricar concreto y otros productos. La alta selectividad que presentan las
zeolitas naturales frente a ciertos tipos de radionucleidos la hace eficaz para
controlar fugas de materiales radioactivos como Sr, Cs, Co, Ca y Cr. (Mumpton,
1999)

Nutricion animal: En esta area, se han hecho estudios desde 1965 en Japon,

usando cantidades pequefias de zeolita natural como aditivo de alimento, esto
dio como resultado que en los animales que se usaba, presentaban un
crecimiento mayor que el resto, ganando 16% mas de peso con una mezcla de
5% de zeolita natural en su alimento. Ademas de servir en el area de nutricion,
el excremento de los animales presentaba una disminucién en los olores, esto
debido a que las zeolitas naturales funcionaban como agente desintoxicante en
los animales, disminuyendo sus niveles de amonio presente en el excremento.
(Mumpton, 1999)

Agronomia y horticultura: Las zeolitas naturales son ampliamente utilizadas en

esta area, gracias a su capacidad de intercambio y de retener humedad, son un

aditivo para cultivos en zonas de poca agua y en suelos de poco contenido de
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arcilla. También es un mineral sumamente valioso en los cultivos zeoponicos.
Japdén experimento con la utilizacion de zeolita mineral en sus cultivos,
obteniendo un significativo aumento en el rendimiento de las plantaciones de
trigo (13-15%), berenjenas (19-55%), manzanas (13-38%), y zanahorias (63%).
En Italia, se utilizé zeolita natural como agente para controlar los afidos de los
arboles frutales. (Mumpton, 1999)

Acuicultura: Las zeolitas naturales pueden ser utilizadas de tres maneras en
la acuacultura; (1) para remover amonio del agua, ya sea de transporte de peces
vivos como de los criaderos de peces y acuarios, (2) para generar oxigeno
mediante aireacién en los acuarios y transporte de peces, (3) como suplemento
alimenticio en la dieta de los peces de criadero. (Mumpton, 1999)

Para la remocion de amonio se ha comprobado que la zeolita de tipo
clinoptilolita y la chabasita son las mas efectivas realizando esta tarea, es por
esto por lo que se ha utilizado en piscinas de esturiones y belugas. En cuanto a
la utilizacion como alimento, esta ha dado resultados favorables, demostrando
un aumento en el rendimiento de la crianza de peces, favoreciendo du
crecimiento y ayudando a la eliminaciéon de malos olores proveniente de los
desechos organicos de los criaderos. (Ghasemi, Sourinejad, Kazemian, &
Rohani, 2018)

Energia: En los sistemas de energia solar las zeolitas se utilizan para el
almacenaje de energia, pero principalmente su uso en esta area es en el proceso
de enfriamiento y calentamiento producido por los sistemas. (L6pez, Ibarra, &
Platzer, 2017)

Tratamiento de desechos de animales: En el tratamiento de residuos de

animales se puede destacar que las zeolitas naturales favorecen el tratamiento
de los desechos, esto reduciendo el olor de estos, ademas adsorbe la humedad
de los residuos haciéndolos mas manejables y eliminando el metano producido
por los desechos organicos. Es por esto por lo que existen variados productos
en base a zeolita que aprovechan estas ventajas presentando productos que

sirven a las personas que mantienen mascotas en lugares pequefios, e incluso
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a gran escala, como lo es granjas de pollos, las cuales utilizan zeolita para el
control de malos olores y desechos. (Mumpton, 1999)

Productos de consumo: Dentro de los productos de consumo, el principal uso

es en el area de desodorizacion, sirviendo como filtros de aire, ceniceros y como

polvo para zapatos. (Mumpton, 1999)

Produccién mundial de zeolitas

Existen cerca de 30 paises productores de zeolitas naturales, pero desde el
Servicio Geoldgico de los Estados Unidos (USGS) se mencionan nueve paises
principales, entre los que se encuentran Estados Unidos, China, Cuba, Japon
entre otros. (Costafreda Mustelier, Martin Sanchez, & Costafreda Velazquez,
2018)

Muchos de los paises que producen zeolita, no presentan reportes sobre la
produccion de zeolita natural o los reportes son de 2 a 3 afios de antigiiedad. Los
paises con grandes minas de zeolita natural presentan produccion de bajo valor,
pero en grandes cantidades, por lo que la destinan principalmente a aplicaciones
de construccion, agregado liviano y aditivo de cemento. La cantidad de zeolita
natural usada dentro de los paises como material de alto valor tampoco se indica
con precision. (U.S. Geological Survey, 2018)

En la Tabla 1 se muestra la produccién mundial de zeolita natural entre los
aflos 2014 y 2015 publicada por el Servicio Geologico de los Estados Unidos
(USGS):

Tabla 1
Produccion mundial de zeolita natural.

Pais Cantidad (Ton)
China 1700000
Jordania 380000 - 430000
Republica de Corea 235000
Turquia 150000

24



Japon 130000 - 150000
Eslovaquia 80000

EE. UU. 61000
Cuba 27000
Hungria 20000 - 25000
Ucrania 15000 - 35000
Nueva Zelanda 22000
Bulgaria 17000
Suddfrica 10000 - 15000
Australia 5000 - 10000
Rusia 5001 - 10000
Espafia 5002 - 10000
Canadd 3000 - 5000
Grecia 3001 - 5000
Italia 3002 - 5000
Filipinas 3003 - 5000
Meéxico 1000
Indonesia 400 - 500
Argentina <1000
Georgia <1000
Alemania <1000
Serbia <1000
Eslovenia <1000

Nota: Tabla extraida de U.S Geological Survey (U.S. Geological Survey, 2018)
25



En cuanto a las reservas de este mineral, dado a que las compafiias duefias
de los derechos de extraccion y los yacimientos no publican informacion con
respecto a las cantidades, no es posible estimar la cantidad total de las reservas.
Por otra parte, la informaciéon presentada con respecto a los yacimientos es en
muchas ocasiones informacion poco precisa, considerando minerales de baja
calidad o incluyendo rocas volcanicas alteradas como si fuesen zeolitas
naturales, lo que disminuye las concentraciones de zeolita natural pura en los
datos. (U.S. Geological Survey, 2018)

Zeolitas en Chile

Las zeolitas naturales no son un mineral muy estudiado dentro del pais, pero
se sabe la existencia de yacimientos gracias a la gran zona volcanica del
territorio, los principales yacimientos de zeolitas naturales en Chile se encuentran
en las regiones de Antofagasta, Atacama, Valparaiso, Region Metropolitana, Del
Maule y region de Aysén. (Carrasco & Gajardo, 2018)

Si bien existen varios yacimientos identificados, la explotacion de estos no es
de mucha importancia para el pais, ya que la produccién de zeolitas naturales se
reporta exclusivamente desde la region del Maule, y de manera esporadica.
Existe registro desde el afio 2003. (SERNAGEOMIN, 2016)

En cuanto a los usos de este mineral dentro del pais, el principal es como
alimento para aves, ademas de utilizarse como fertilizante, en el medio ambiente
y en lechos de mascotas. (Carrasco & Gajardo, 2018)

Si bien el interés dentro del pais es bajo con respecto a este mineral, existen
estudios que comprueban la excelente calidad de las zeolitas naturales. Los
estudios comprobaron que la clinoptilolita producida posee excelentes
propiedades adsorbentes, lo que la vuelve un muy buen material para utilizarse

en purificacion de aguas contaminadas. (A.H. Englert, 2005)
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Contexto de gatos en Chile.

Mascotas en el pais.

Chile con su fuerte crecimiento econémico, ha sido afectado culturalmente, y
esto conlleva un cambio en el estilo de vida de los chilenos, los cuales cada vez
estan postergando mas su paternidad y maternidad respectivamente, optando
por mascotas pequefias que puedan convivir de buena manera en los espacios
reducidos y tiempos apurados. (El Economista América, 2017)

Segun un informe de la consultora Euromonitor, la cantidad de gatos en el pais
era de 1.678.000 en el afio 2010, cifra que se incrementd a 2.224.000 de gatos
en el afio 2015, este incremento fue de un 3,9% anual dentro de este periodo, lo
gue supone una expansion de la industria que conllevan los gatos consigo.
(Euromonitor International, 2016)

Dentro de las familias chilenas, el concepto de mascota ya no es como antes,
hoy en dia, la mascota es un integrante mas de la familia, por lo que merece y
obtiene el cuidado que se le daria a un hijo, lo que conlleva que las familias y
duefios de mascotas no escatimen en gastos cuando se trata de cuidados y
accesorios para sus mascotas. (El Economista América, 2017).

El concepto de integrante de familia por sobre mascota, ha impulsado el
negocio de las mascotas dentro del pais, notandose , al igual que los paises
desarrollados, una tendencia al aumento en cuanto a animales domésticos, esto
se ve reflejado en la diversificacion del mercado de cuidados de mascotas, el
cual cada vez ofrece productos mas variados y especificos que buscan satisfacer
las diversas necesidades que surgen dentro de los animales y los duefios,
ademas de ofrecer productos que son simplemente por gusto y satisfaccion
personal de los duefios, como juguetes o trajes, cosas que no son
necesariamente indispensable para los animales. (America Retail, 2014)

En Chile se estima que un 54,8% de los hogares tienen perro como mascotas,
mientras que un 20,9% de los hogares tiene gatos (Figura 1). (GFK Adimark,
2014)
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Distribucion de gatos en hogares chilenos
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Figura 1 Distribucién de gatos segun nivel socioeconémica de hogares chilenos.

Fuente. Elaboracion propia en base a datos de encuesta Adimark (GFK Adimark, 2015)

En cuanto al perfil de los duefios de gatos en Chile, sus preferencias en
compras son de la tendencia de preferir lugares de auto servicio, también
prefieren canales tradicionales como almacenes por sobre los malls, ademas de
estar menos dispuestos a probar cosas nuevas. A grandes rasgos, los duefios
de los gatos no priorizan las caracteristicas de los alimentos e insumos para sus
gatos, mas bien buscan mejorar la experiencia e intimidad que puedan generar
con sus mascotas. (GFK Adimark, 2014)

En el &rea del mercado de cuidado de perros y gatos en cifras era para el afio
2009 US$ 385,7 millones, mientras que para el afio 2014 esta cifra aumento a un
US$ 582,2 millones, estas cifras incluyen alimento, salud, higiene y otros. (Paelo,
2014)

En la actualidad, esta industria en Chile ha mostrado cifras de US$ 808,6
millones en el afio 2017. Se estima que para el afio 2022 el mercado presentara
vetas por cifras de US$ 1.265,8 millones, lo que nos confirma el creciente
mercado de cuidado de mascotas que se esta forjando dentro del pais. (Saure,
2017)
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Arenas Sanitarias

La eliminacion de desechos es un acto fisico necesario en los seres vivos, en
los gatos esta accion es bastante caracteristica, ya que ellos tienden a elegir un
lugar seguro y seco, oliendo la superficie antes de la eliminacion de sus
desechos. Luego de la eliminaciéon el animal huele y cubre con arena los
desechos. Un gato utiliza unas pocas areas para hacerlo por costumbre. Estos
comportamientos son adquiridos mediante experiencia e imitacion a su madre.
(Pageat, 2004)

Segun la historia la conducta de los felinos a realizar estos actos nace como
respuesta a los peligros que acechaban andes de la domesticacion, enterraban
sus desechos para ocultar su rastro de depredadores, reducir el riesgo de
contagio y como manera de controlar las infecciones parasitarias. (Smith,
Appleby, & Hughes, 1990)

Otra caracteristica de los desechos de los gatos es que utilizan la orina para
marcar su territorio, acto que es comun tanto en machos como hembras y se ve
drasticamente reducido después de la castracion. (Hart & Barrett, 1973)

Los gatos tienen preferencia a sustratos libres de olores y de caracteristicas
suaves como arena. Tener un sustrato de las correctas caracteristicas evita y
soluciona los problemas que pueden asociarse a la defecacion en lugares
indeseados De esta manera el tipo de arena no solo es importante para el
bienestar, también lo es para la comodidad y tranquilidad del duelo del animal.
(Dodman, Aronson, Gottam, & Dodds, 2013)

Un estudio realizado en 1991 demostré la preferencia de los felinos a las
arenas sanitarias aglutinantes sin aroma y de grano pequefio. Luego de la
aparicion de los geles de silice, los estudios siguieron demostrando la
priorizacion de arenas sanitarias aglutinantes por sobre su par gel. Dentro de la
variedad de productos existen diversos materiales, como bentonita, silice, en
base a papel reciclado y en base a residuos vegetales, entre otros. (Borchelt,
1991)
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Marco conceptual.

Mercado.

Por definiciébn, un mercado de consumo esta conformado por personas que
poseen dinero para utilizar a cambio de bienes o servicios que satisfagan sus
necesidades. También se define mercado como el lugar o el momento donde se
une la demanda con la oferta para satisfacer el precio del mercado. (Pereira H.,
1996)

Por otra parte, el mercadeo es la actividad y operaciones mediante las cuales
se busca satisfacer las necesidades de los consumidores con el producto o
servicio que se ofrece. (Pereira H., 1996)

Para realizar el estudio de mercado, es necesario iniciar con el entorno o
medio geogréfico en donde se espera establecer el negocio. Ademas, es
necesario conocer las caracteristicas de los individuos a los que se esta
orientando el producto o servicio que se comercializara. Un estudio de mercado
debe cumplir con los siguientes objetivos: (Pereira H., 1996)

a) ldentificar los posibles cambios que se presentan en entorno o medio

ambiente y que pueden afectar a nuestro proyecto.

b) Definir las caracteristicas del mercado obijetivo.

c) Determinar la conducta y el comportamiento de los potenciales

competidores.

d) Segmentar el mercado actual, agrupando o clasificando segun

caracteristicas comunes entre ellos.

Mediante este estudio de mercado, lo que se busca conseguir es determinar
la situacion actual que afecta al nuevo oferente en el mercado ya existente,
ademas de las condiciones y posibilidades necesarias para poder interactuar con

la oferta y demanda existentes. (Pereira H., 1996)
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Proyectos

La economia como ciencia hos enmarca un proyecto donde lo principal es el
ser humano con su idiosincrasia consumidora, es por esto por lo que los
proyectos buscan satisfacer las necesidades humanas, y se evallan y realizan
en base a ello. Ademas, una tarea de la economia es la de utilizar de optima
manera los recursos de los que dispone, a través de proyectos que, como se

mencion, satisfagan las necesidades del ser humano. (Pereira H., 1996)

Declaracién de la misiéon.

“La misién es el motivo, propdsito, fin 0 razén de ser de la existencia de una
empresa u organizacion porque define: 1) lo que pretende cumplir en su entorno
o sistema social en el que actla, 2) lo que pretende hacer, y 3) el para quién lo
va a hacer; y es influenciada en momentos concretos por algunos elementos
como: la historia de la organizacién, las preferencias de la gerencia y/o de los
propietarios, los factores externos o del entorno, los recursos disponibles, y sus

capacidades distintivas.” (Thomson, 2017)

Declaracién de la vision.

“La vision de una compairiia expone cierto estado futuro deseado; expresa,
con frecuencia a grandes rasgos, lo que la compafia trata de alcanzar.” (Hill &
Jones, 2009)

Anaélisis externo.

Cinco fuerzas de Porter.

“‘La comprensién de las fuerzas competitivas, y sus causas subyacentes,
revela los origenes de la rentabilidad actual de un sector y brinda un marco para
anticiparse a la competencia e influir en ella (y en la rentabilidad) en el largo
plazo. Una estructura saludable de su sector deberia ser tan importante para un
estratega como la posicion de su empresa. Comprender la estructura de un
sector también es clave para un posicionamiento estratégico eficaz. Defender a
la empresa de las fuerzas competitivas y moldearlas para su propio beneficio es

crucial para la estrategia.” (Porter, 2008)
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Riesgo de que entren competidores potenciales: Los competidores

potenciales son compafiias con la capacidad de ingresar a un mercado en
especifico, pero por decision no lo han hecho. El riesgo es que, al ingresar
nuevos competidores, los clientes actuales de las compafias existentes se veran
disminuidos ante el aumento de la oferta del mismo producto o servicio. (Hill &
Jones, 2009)

Rivalidad entre las compafias existentes: Esto significa la lucha competitiva

gue existe entre las compafias de una industria en especifico, por conseguir
acaparar la maxima cantidad de clientes de esta misma. Esta lucha se puede
basar en precios, el disefio de sus productos, los gastos en publicidad y
promociones de sus productos o servicios, esfuerzo de ventas y apoyo de estas,

ademas del trato postventa. (Hill & Jones, 2009)

Poder de negociacion de los compradores: Los compradores de una industria
pueden ser los consumidores como minoristas, o0 compafiias que se dediquen a
la distribucion de los productos a los consumidores finales. Por poder de
negociacion de los compradores se entiende a la capacidad de los consumidores
a negociar los precios de los bienes o servicios que cobran las compafiias o, por
otra parte, modificar los costos de la industria demandando una mayor calidad
de los productos y servicios. (Hill & Jones, 2009)

Poder de negociacion de los proveedores: Los proveedores son las

compafias u organizaciones que proporcionan insumos a la industria, tales como
materiales, servicios o mano de obra. El poder de negociacién de los
proveedores se refiere a la capacidad de variar los precios de los insumos por
parte de los proveedores, o elevar de otro modo los costos de la industria, por
ejemplo, ofreciendo insumos de baja calidad o servicios deficientes. Al tener
poder los proveedores de una industria, estos pueden reducir las ganancias de
una industria, esto elevando los costos que enfrentan las compafiias que operan
en ella, es por esto por lo que los proveedores con poder se vuelven una
amenaza para las compaiias. (Hill & Jones, 2009)

Productos sustitutos: La existencia de productos sustitutos cercanos a la

industria, es una amenaza para las compafias de esta, esto porque limita el

32



precio que pueden cobrar por un producto, y, por consiguiente, limita las
ganancias de la industria. (Hill & Jones, 2009)

Segun Andrew Grove, ex director de Intel existe una sexta fuerza que no se
menciona, esta es el poder y competencia que tienen las empresas
complementarias, estas son compafias que venden productos que agregan valor
a los bienes o servicios de la industria propia, esto debido a que se utilizan juntos.
Grove denomino esta sexta fuerza como Las empresas complementarias; esta
fuerza se refiere a que la industria complementaria es determinante en la
demanda de productos de la industria propia, esto estimuldndola para que
aumente, o0 en caso de ser nula la industria complementaria, el crecimiento de la
industria propia se ve amenazada. (Hill & Jones, 2009)

Macroambiente.

Debido a que las empresas se encuentran en directo contacto con su
ambiente, es imposible que no se vean afectadas por este, las condiciones o
fuerzas externas como el contexto econémico global, tecnolégico, demogréfico,
social y politico pueden influir de manera directa sobre una o todas las fuerzas

del modelo de Porter, lo cual modifica su potencia relativa. (Hill & Jones, 2009)

Politico-Legal: Estos son en consecuencia al desarrollo politico y legal que
afecta de manera significativa a administradores y empresas. Los procesos
politicos dan forma a las leyes de una sociedad, las que rigen y restringen las
operaciones de una organizacion y sus administradores. Este factor puede crear
oportunidades y amenazas. (Hill & Jones, 2009)

Econdmico: El ambiente econdmico que rodea a una compafia puede influir
en la capacidad que tienen estas para obtener una tasa de rendimiento
adecuada. El crecimiento econdmico conlleva a un aumento en el desembolso
de los clientes, lo que suele producir un ambiente de relajacion general de las
presiones competitivas en una industria. En caso contrario, una desaceleracion
econdémica provoca una disminucién en el desembolso de los clientes. (Hill &
Jones, 2009)

Social y cultural: estas son la forma en que las costumbres y los valores

cambiantes afectan a una industria. Al igual que las fuerzas anteriores, esta
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puede generar oportunidades y amenazas, por ejemplo, uno de los principales
movimientos sociales de las ultimas décadas es la tendencia a adquirir una vida
mas saludable, esto ha conllevado a que quienes supieron ver este nicho y lo
aprovecharon tuvieron grandes ganancias o se establecieron dentro de esta
industria. (Hill & Jones, 2009)

Tecnoldgico: Desde la segunda guerra mundial el ritmo del cambio tecnolégico
se ha acelerado, lo cual se traduce en un recambio acelerado de las tecnologias
actuales. Esto puede provocar los productos establecidos en un mercado se
vuelvan obsoletos de la noche a la mafiana, esto ha conllevado a una creciente
posibilidad de introducir productos nuevos al mercado actual. (Hill & Jones, 2009)

Ambiental: Los principales factores a analizar son la conciencia sobre la
conservacion del medio ambiente, la legislacion medioambiental, el cambio
climatico y variaciones de las temperaturas, los riesgos naturales, los niveles de
reciclaje, la regulacién energética y los posibles cambios normativos en esta
area. Esto puede llevar a generar mercados nuevos, ofreciendo productos que
busque una imagen sustentable y ambientalmente amigable, o echar abajo

productos que atenten con el medioambiente. (Hill & Jones, 2009)
Andlisis interno.

Analisis FODA.

“El analisis FODA consiste en realizar una evaluacion de los factores fuertes
y débiles que en su conjunto diagnostican la situacion interna de una
organizaciéon, asi como su evaluacion externa; es decir, las oportunidades y
amenazas. También es una herramienta que puede considerarse sencilla y
permite obtener una perspectiva general de la situacion estratégica de una
organizacién determinada. Thompson (1998) establece que el analisis FODA
estima el hecho que una estrategia tiene que lograr un equilibrio o ajuste entre la
capacidad interna de la organizacion y su situacion de caracter externo; es decir,

las oportunidades y amenazas.” (Ponce Talancéon, 2006)
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Modelo “Canvas”.

El modelo “Canvas” es una herramienta metodoldgica desarrollada por el
consultor suizo Alexander Osterwalder en el afio 2004. A grandes rasgos, este
modelo describe la forma en que las organizaciones y empresas crean, entregan
y capturan valor. “Canvas” es un lienzo en el cual se plasman ideas estructuradas
y encasilladas, lo que permite una rapida evaluacién de una idea o producto, el
lienzo “Canvas” se compone de nueve segmentos o bloques: (Ferreira-Herrera,
2015)

e Segmento de clientes.

e Alianzas claves.

e Propuesta de valor.

e Actividades clave.

e Canales.

e Flujo de ingresos.

e Estructura de costos.

e Recursos claves.

e Relacion con los clientes

La ventaja de aplicar el modelo “Canvas” es que este entrega un “Producto
minimo viable”, el cual es flexible y adaptable resultado de las necesidades
basicas del negocio, pero no entrega un producto final, este se va estructurando
a medida que el producto se va poniendo a prueba y la estrategia se va

estableciendo o pivoteando de ser necesario. (Ferreira-Herrera, 2015)
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Estructura financiera de un proyecto.

Financiamiento del proyecto.

Al gestionar proyectos a largo plazo, se administran recursos financieros que
permanecen en el proyecto de manera continua. Entre las fuentes de las que se
puede obtener financiamiento para los proyectos estan; préstamos bancarios,
fuentes blandas (INDAP, FOSIS), fuentes de financiamiento de fomento a
estudios e innovacion (FIA, FONTEC, SERCOTEC), y las fuentes financieras
propias (ampliaciones de capital, autofinanciamiento). La gestion financiera se
compone por tres funciones o politicas generales: (Vivallo, 2008)

e Seleccion de inversiones.
e Estructura de financiamiento

e Politica de crecimiento.

WACC.

“El WACC es simplemente la tasa a la que se debe descontar el FCF para
obtener el mismo valor de las acciones que proporciona el descuento de los flujos
para el accionista” (Fernandez P. , 2011)

La expresion del WACC es la siguiente:

E;_1Ke; + Dy 1Kde(1—Tp)

WACC, =
! Ei 1+ Dy

Donde E;_; + D;_, son los valores de la valoracion del proyecto, T; Es la tasa
impositiva utilizada en el proyecto, Ke es la rentabilidad exigida a las acciones y
Kd es el coste de la deuda del proyecto. (Fernandez P. , 2011)

Modelo CAPM.

El modelo CAPM (Capital Asset Pricing Model) establece la tasa de retorno
como el equilibrio de todos los activos riesgosos en funcion de su covarianza con
el portafolio del mercado. En términos matematicos, la expresién del modelo
CAPM es la siguiente (Fernandez V. , 2005):

E(R;) = R + Bi(Rm — Rf)
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Donde R; es el retorno del activo i, Rres la tasa libre de riesgo, R,, es el retorno

del portafolio de mercado y S; es la beta del activo (relaciona la covarianza y la

varianza). (Fernandez V. , 2005)

Estructura de costos.

Al momento de evaluar un proyecto, se deben considerar los costos como
desembolsos de efectivo, estos dependeran principalmente de: (Pereira H.,
1996)

e Las caracteristicas del producto.

e Proceso de produccion elegido.

e Disefio de la planta productiva.

e Inversion inicial del proyecto.

A manera mas global se pueden definir para un nuevo proyecto de inversion
tres grandes categorias de costos:

e Costos de Inversion.

e Costos corrientes.

e Gastos administrativos y ventas.

Depreciacion.

“Se entiende por depreciacion, la porcidn del costo del activo que se considera
consumida durante el periodo por efectos del transcurso del tiempo, el uso o
deterioro.” (Pereira H., 1996)

La depreciacion es la disminucién del valor contable de un activo fijo renovable
de una empresa, esta se calcula desde la hecha en la que se realiza la compra
hasta la fecha de estudio del balance. En cuanto a la depreciaciébn econémico,
esta es el monto que disminuye el valor mercado de los bienes de activos fijos
por causa de la utilizacion, obsolescencia y desgaste durante el afio contable.
(Vivallo, 2008)

Para calcular la depreciacion de los activos se deben considerad los siguientes

conceptos: (Pereira H., 1996)

37



e Costo capitalizado: Es el costo del activo sumado a sus respectivos

gastos, ya sean de transporte, instalacion o seguros, esto hasta el
momento mismo en el cual dicho activo entra en posesion a la empresa.

e Vida util: Es el tiempo que se estima que el activo prestara servicios a la
empresa de manera satisfactoria.

e Valor residual: Valor por el cual se calcula que se vendera el activo una

vez finalizada su vida util, ya sea como chatarra o como repuestos.

e Valor depreciable: Es la diferencia entre el Costo capitalizado y el Valor

residual, es decir, la parte del costo total del activo que estara sujeto a la

depreciacion.

La inversién del proyecto.

El realizar un proyecto implica utilizar recursos para dos etapas distintas: la
instalacién y montaje del proyecto y la etapa del funcionamiento del proyecto.
(Pereira H., 1996)

La inversion previa a la puesta en marcha del proyecto se puede diferenciar
en tres tipos: activos fijos, activos intangibles y capital de trabajo. (Sapag &
Sapag, 2008)

Por otra parte, tenemos la adquisicion de activos corrientes necesarios para la
operacion normal del proyecto durante el ciclo productivo, esta inversion se

denomina Inversion en capital de trabajo. (Sapag & Sapag, 2008)

Criterios de evaluaciéon de proyectos.

“La evaluacién comparara los beneficios proyectados, asociados con una
decision de inversion, con su correspondiente flujo de desembolsos

proyectados”. (Sapag & Sapag, 2008)

Criterio del valor actual neto (VAN)

Este criterio propone la aceptacién de un proyecto en base a su valor actual

neto (VAN), si este es igual o superior a cero se aceptara. “El VAN es la diferencia
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entre todos sus ingresos y egresos expresados en moneda actual’. (Sapag &
Sapag, 2008)

El VAN se puede expresar mediante la formulacion matematica siguiente:

n
BN
VAN = Z A I
t=1

Donde BN representa el beneficio neto del flujo en el periodo t, Io La inversion
inicial en el momento cero de la evaluacion, i la tasa de descuento.

Al aplicar este criterio, el resultado del VAN puede ser igual a cero, lo que
significa que el proyecto retorna solamente lo que la inversion exige; si el
resultado es positivo indica un remanente sobre lo que exige la inversion; de ser
negativo, se debe interpretar el valor como la cantidad faltante para que el

proyecto rente lo exigido por el inversionista. (Sapag & Sapag, 2008)

Criterio de la tasa interna de retorno (TIR).

“Este criterio evalla el proyecto en funcién de una Unica tasa de rendimiento
por periodo, con la cual la totalidad de los beneficios actualizados son
exactamente iguales a los desembolsos expresados en moneda actual.”. La tasa
interna de retorno puede calcularse aplicando la siguiente ecuacion: (Sapag &
Sapag, 2008)

n
TIR = z _BNe 0
1+r)t °
t=1

Se puede apreciar que este criterio es equivalente a hacer el VAN igual a cero
y determinar la tasa que le permite al flujo actualizado ser cero. (Sapag & Sapag,
2008)

“La tasa calculada asi se compara con la tasa de descuento de la empresa. Si
la TIR es igual o mayor que ésta, el proyecto debe aceptarse, y si es menor, debe

rechazarse.” (Sapag & Sapag, 2008)
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Tasa interna de retorno (TIR) versus valor actual neto (VAN).

“En ciertas circunstancias, las dos técnicas de evaluacion de proyectos
analizados, la TIR y el VAN, pueden conducir a resultados contradictorios. Ello
puede ocurrir cuando se evalla mas de un proyecto con la finalidad de
jerarquizarlos, tanto por tener un caracter de alternativas mutuamente
excluyentes como por existir restricciones de capital para implementar todos los
proyectos aprobados.” (Sapag & Sapag, 2008)

Si suponemos que una empresa actuara con un criterio de racionalidad
econdmica, ella invertird hasta el punto de que su beneficio marginal sea cero,
es decir, hasta que su tasa de rentabilidad sea igual a su tasa de descuento.
(Sapag & Sapag, 2008)

Por su parte, si el VAN proporciona una unidad de medida concreta de la
contribucion de un proyecto para incrementar el valor de la empresa, éste debe

ser el criterio que tendra que primar en la evaluacion. (Sapag & Sapag, 2008)

Analisis de riesgo e incertidumbre.

El comportamiento de los flujos de caja supuestos es Unico e incierto, ya que
no es posible asegurar con anticipacion que hechos afectaran a la empresa y
tendran incidencia en los flujos de caja. Al no conocer con certeza el
comportamiento de los flujos de caja, se ocasiona un escenario de incertidumbre
y riesgo. Existe riesgo cuando frente a una decision se tiene mas de un posible
resultado, y cada resultado tiene una probabilidad de ocurrencia distinta. Por otra
parte, existe incertidumbre cuando esas probabilidades se desconocen o0 no es

posible obtener una estimacion de ellas. (Sapag & Sapag, 2008)

El riesgo en los proyectos.

El riesgo de un proyecto es la variabilidad de los flujos reales en relacion con
los estimados. Mientras mayor sea esa variacion, mayor serd el riesgo del
proyecto. La manera mas comun de medir el riesgo de un proyecto es utilizando
la desviacion estandar, la cual se calcula mediante la siguiente expresion: (Sapag
& Sapag, 2008)
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n
o= |> 4 —Ayn,
xA1

donde Ax es el flujo de caja de la posibilidad x, Px es su probabilidad de
ocurrencia, y es el valor esperado de la distribucién de probabilidades de los
flujos de caja, que se obtienen de: (Sapag & Sapag, 2008)

n
A= z AP,
xA,
Como la desviaciéon estandar no discrimina en funcién del valor esperado, es
necesario otra medicién complementaria para identificar el riesgo, es por esto por

lo que se utiliza el coeficiente de variacion, una unidad de medida de la dispersion

relativa que se calcula por la expresion: (Sapag & Sapag, 2008)

V==
A

El coeficiente de variacion representa el riesgo relativo, es decir, mayor riesgo
conlleva un mayor coeficiente de variacion. (Sapag & Sapag, 2008)

Revision bibliogréfica.

A continuacién (Tabla 2), se presentan los principales conceptos que
componen el tema de estudio mediante un analisis de revision bibliografica.
Tabla 2
Revision bibliogrdfica general.

Concepto Autor Definicion
Las zeolitas se encuentran de forma natural dondequiera que la

roca volcdnica y las cenizas interactian con el agua subterrdanea

(Trexler, 2018)  j|calina. Se explotan extensivamente en muchas partes del mundo.

Zeolita
Las zeolitas consisten principalmente en atomos de silicio,
(Zubkov &
aluminio y oxigeno que se conectan en estructuras
Andreyev,
\ tridimensionales, son materiales tridimensionales microporos o
2012

mesoporos.
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Mercado

Financiamiento

VAN

TIR

Riesgo

Proyecto

Fuerzas de

Porter

Evaluacion

Evaluacion de

proyectos

Lienzo Canvas

Inversion

(Pérez
Hernandez,
2016)

(Diaz & Zurdo,
2014)

(Valencia,

2011)

(Altuve, 2004)

(Altuve, 2004)

(ASFI, 2008)

(Ortega
Iglesias, 2004)

(Alexis

Graterol, 2017)

(Porter, 2008)

Hans Lundgren

(2005)

Hans Lundgren

(2005)

(Ferreira-

Herrera, 2015)

(Mankiw, 2001)

la forma en la que demandantes y oferentes establecen unas
reglas para adquirir y ofrecer sus bienes y servicios debe estar
sometido a la razén, y por ende a la ética humana

Es la asignacion de recursos para la su atentacion de activos

s un indicador que muestra la riqueza adicional que genera un
proyecto luego de cubrir todos sus costos en un horizonte
determinado de tiempo, es decir, cuando se analiza una inversion,

Es el modelo o método de mayor aceptacion, y consiste en la
actualizacion de los flujos netos de

Es aquel valor relativo que iguala el valor actual de la corriente de
ingresos con el valor actual de la corriente de egresos estimados
fondos a una tasa conocida.

Es un evento, un cambio en las circunstancias, una consecuencia
o una combinacion de éstas tres que afecta los objetivos
financieros.

Se puede definir como un modelo para las asignaciones de
recursos, que tienen un tiempo de ejecucién y se logran resultados
medibles.

Es el plan y disposicion detallado que se dispone para la ejecucion
de una determinada cosa o cuestién

Definen la estructura de rentabilidad de un sector al determinar
como se distribuye el valor econémico que crea.

Apreciacion sistematica y objetiva de un proyecto, programa o
politica en curso o concluido, de su disefio, su puesta en practica y
sus resultados

Evaluacion de una intervencién individual para el desarrollo que
tiene por objeto alcanzar objetivos especificos con recursos
especificados y dentro de calendarios de ejecucién determinados,
a menudo enmarcada en un programa mas amplio

El modelo Canvas, busca que los proyectos se gestionen como
unidades de negocio.

Es el acto mediante el cual se usan ciertos bienes con el dnimo de

obtener unos ingresos o rentas a lo largo del tiempo.
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Beneficiarios

Economia

Eficiencia

Indicador

Formulacion

Recursos

financieros

Producto

Hans Lundgren

(2005)

Hans Lundgren
(2005)

Hans Lundgren
(2005)

Banco
Iberoamericano

del desarrollo

Hans Lundgren

(2005)

Alexis Graterol

Alexis Graterol

Hans Lundgren

(2005)

Nota: Elaboracidn propia.

Individuos, grupos u organismos que se benefician, directa o
indirectamente, de una intervencion para el desarrollo, hayan sido
o no los destinatarios de la intervencién.

Ausencia de desperdicio en la obtencidn de un resultado
determinado.

Medida en que los recursos/insumos (fondos, tiempo, etc.) se han
convertido econémicamente en resultados.

Es una medida cuantitativa o cualitativa que se refiere al impacto
de las metas del proyecto a nivel del Fin, efecto (resultado) a nivel
del Propésito, productos a nivel de los Componentes

Variable o factor cuantitativo o cualitativo que proporciona un
medio sencillo y fiable para medir logros, reflejar los cambios
vinculados con una intervencién o ayudar a evaluar los resultados

de un organismo de desarrollo.

La unidad minima operacional que vincula recursos, actividades y
componentes durante un periodo determinado y con una
ubicacidn definida.

Son el efectivo y el conjunto de activos financieros que tienen
grado de liquidez, es decir que pueden estar compuestos por
dinero efectivo, préstamos o depdsitos en entidades financieras.

Comprende los productos, los bienes de capital y los servicios

que resultan de una intervencion para el desarrollo
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Capitulo lll: Empresa

Descripcion de la empresa.

Para la realizacion de este proyecto se creara una empresa ficticia. La
empresa importadora de zeolita natural la comercializara como arena sanitaria
para gatos bajo el nombre de ZEOSAND, proveniente de ZEO (zeolita) y SAND
(arena en inglés), buscando aprovechar un mercado amplio y fuerte, utilizando

las propiedades Unicas de las zeolitas para otorgarle valor agregado al producto.

Enfoque

Vision.
Ser lideres en la industria de arenas sanitarias dentro de Chile, buscando
la satisfaccion de las necesidades y otorgar comodidades a las mascotas felinas

dentro del pais.

Mision.
Otorgar productos que satisfagan las necesidades de higiene de mascotas

felinas dentro de Chile, incorporando innovacién y materiales sustentables.

Objetivos generales.

Abarcar el mercado regional de arenas sanitarias para gatos, ofreciendo un
producto en base a zeolita natural del tipo clinoptilolita que satisfaga las

necesidades de los gatos y sus duefios, adaptandose al mercado.
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Andlisis Externo.

Politico Legal.

La situacion politica dentro del pais es bastante estable, aunque si nos fijamos
en el indice de aprobacion del gobierno actual del presidente Sebastian Pifiera,
esta tiene una cifra de 48%, que mostré una disminucién respecto al periodo
anterior, la cual era 52%, lo que estadisticamente tiene una gran importancia. En
cuanto a la desaprobacion de gobierno, esta subio a un 47%, cifra que el periodo
anterior alcanzo 37%, lo cual significa una importante alza de 10 puntos
porcentuales (Figura 2). (GFK Adimark, 2018)

Aprobacién y desaprobacién del Presidente Sebastian Pifiera

=@= Aprueba == Desaprueba
80%

|

0%
rr'car 2018 abr. 20138 may. 2013 jun. 2018 jul. 2018 ago.

2015

Figura 2 Aprobacién y desaprobacion del presidente Sebastian Pifiera.
Fuente: Adimark (GFK Adimark, 2018)

En el marco legal, en Chile existen leyes que protegen a los animales, como
la ley de tenencia responsable de mascotas la cual exige que una persona que
acoge una mascota o animal de compafia tiene la obligacion de registrarlo ante
la autoridad competente, darle alimento y buen trato, darle lo cuidados
veterinarios necesarios para su bienestar y no someterlo a sufrimiento. (BCN,
2017)

Chile se posiciona como uno de los paises mas importantes dentro de su
region, esto hace presagiar que dentro de los afios venideros Chile se redefina 'y
asuma un rol de potencia regional, asumiendo un liderazgo comercial,
econdémico, politico, cultural y de seguridad dentro de la region. (Yopo Herrera,
2018)
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Econdmico.

El escenario econdémico nacional hoy es bastante favorable, si nos fijamos en
estimadores nacionales como el PIB, notamos una considerable alza en el
medidor, ademas de ver la clara tendencia al aumento que ha demostrado desde
el segundo trimestre del 2017. (Banco Central, 2018)

El crecimiento fue de unos 0,2 puntos porcentuales mas que el afio anterior,
lo que se vio reflejado en el aumento de las actividades comerciales. Ademas, la
demanda interna crecié 6%, la que se vio impulsada por al aumento en el
consumo de hogares y aumento en la inversion. En el ambito de importaciones,
estas presentaron un aumento de 10%, un tanto mayor al crecimiento de las

exportaciones que fue de 7,5% (Figura 3). (Banco Central, 2018)

Producto interno bruto (PIB)

(porcentaje)

A
=L l. N '

w

3T 2014 1T 2015 3T 2015 1T 2016 3T 2016 1T2017 3T 27 1T 2018

M serie original {variacién anual) Desestacionzlizado (variacidn trimestral)

Figura 3 Producto interno bruto.
Fuente: Banco Central de Chile (Banco Central, 2018)

En cuanto a la proyeccion realizada por el Banco Central, esta estimo que
dentro del periodo comprendido entre 2017 y 2026 el PIB nacional presentara un
incremento anual promedio de un 3,4%, mientras que si se amplia el horizonte
de proyeccion (2017 a 2036) el crecimiento del PIB es de un 3% anual, por otra
parte, la proyeccion dentro del periodo comprendido entre 2017 y 2050 se
establece en un crecimiento del PIB de 2,7% anual. A grandes rasgos se
considera que el PIB nacional incrementara en los afios venideros dentro del

pais. (Banco Central, 2017)
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Sociocultural

Chile es un pais en vias de desarrollo, por lo cual estd cambiando la sociedad
del pais, este cambio ha generado una tendencia a ser solteros, tendencia que
se ha generado por decisién de estos. Este cambio ha generado un consumo
inteligente por parte de los chilenos, que cada vez se informan mas respecto a
los productos que compran, pero en contraparte también los consumidores cada
vez buscan productos premium, muchas veces eligiendo la exclusividad por
sobre el precio. Otro cambio de la sociedad actual es el cambio de roles, las
mujeres y hombres estan cambiando, hoy es muy comun que el poder adquisitivo
de la mujer sea del mismo nivel que el del hombre, ademas del empoderamiento
del sexo femenino pronunciado por movimientos feministas que buscan igualdad
de género en la sociedad. (GFK Adimark, 2015)

La mejora de la calidad de vida y la confianza de los consumidores es un punto
gue se encuentra en aumento la Ultima década, esto pese a que el escenario
latinoamericano es de tendencia contraria. Chile muestra una sociedad segura e
informada, que considera el consumismo como un acto de gratificacion y estatus
social, esto mas alla de cubrir las necesidades béasicas. (Banco Santander, S.A,
2018)

Tecnologico.

Chile es un pais lider en materia de desarrollo tecnologico dentro de la region,
esto gracias a la masificacion del internet dentro del pais, y el gran acceso a
computadores por parte de la poblacion chilena. (Fundacion imagen de Chile,
2010)

Las industrias del sector de Tecnologias de la Informacioén han presentado un
gran crecimiento dentro del pais, crecimiento que se considera acelerado gracias
a las condiciones del pais. El porcentaje de chilenos con acceso a internet es de
un 70.9% en el afio 2016, presentando un aumento promedio de 4,3% anual, lo
gue nos confirma el creciente nivel tecnoldgico que estan teniendo los chilenos.
(Fundacion Pais Digital, 2017)
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Ambiental.

En Chile los temas ambientales no han estado muy presentes en la educacion,

pero ha adquirido fuerza desde fines de 1990 a medida que la cultura ecoldgica

crecia. Para lograr que la poblacién integre estos temas, se han creado sistemas

de certificacion ambiental en las escuelas, ademas de aplicarse en cursos de

pregrado y posgrado. Por su parte el gobierno promueve estos temas apoyando

grupos sociales que se desarrollan dentro de este ambito, ademas de colaborar

con empresas generando educacion ambiental. (O Toole, 2013)

Analisis interno.

FODA.

A continuacion, se presentan los elementos correspondientes al analisis

FODA para el proyecto evaluado:

Fortalezas:

Adsorben el exceso de humedad de los residuos fisicos y residuos liquidos
sin aglutinarse, manteniendo seco el lugar de desechos.

Las caracteristicas del componente principal de la arena sanitaria, la
zeolita, son excelentes desodorizantes naturales, eliminando los malos
olores generados por fechas y orinas gracias a adsorber el amonio
presente en estas.

Es totalmente inocua para la salud humana y de los animales, resultando
seguro para ambos.

La arena sanitaria es libre de polvo, lo que hace que la limpieza del cajén
de arena no sea una incomodidad.

La remocion de la arena sanitaria usada puede reutilizarse como abono
en plantas o mejoramiento de tierras, lo que hace que sea amigable con

el ambiente al no generar desechos.
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Oportunidades:

El mercado de zeolitas naturales en el pais no esta siendo explotado
totalmente.

La importacion de zeolitas naturales puede abrir las puertas a la empresa
a nuevos mercados relacionados, exprimiendo el potencial ya mencionado
de este mineral en distintas areas de las industrias del pais.

El mercado de mascotas dentro del pais es uno en expansion los ultimos
anos.

El aumento en responsabilidades y carga laboral ha hecho que las
mascotas tomen el papel de “hijo” en varios hogares que han decidido
postergar la paternidad y maternidad por preferir su vida laboral.

Las personas estan prefiriendo productos que son amigables con el
medioambiente.

Variados medios para comercializar el producto.

Debilidades:

La marca no cuenta con una cartera de clientes.

Nula experiencia en el mercado de arenas sanitarias para gatos.

Poco poder de negociacién con los proveedores de zeolita natural.
Dependencia de las fluctuaciones de mercados internacionales.
Dependencia de los medios de importacion tanto muelles nacionales
como del extranjero.

La marca es totalmente desconocida por los potenciales clientes.

Amenazas:

Gran cantidad de competidores con marcas muy potentes dentro del
mercado de arenas sanitarias para gatos.

La poca disponibilidad de las personas a probar cosas nuevas.

Huelgas y bloqueos de puertos en Chile.

Huelgas y bloqueos de carreteras.
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Estrategia segun FODA

En base a lo mencionado en el andlisis FODA anterior, la estrategia que se
consider6é mas adecuada para el proyecto, y que por lo tanto la que se aplicara,
es la estrategia FO, buscando aprovechar las fortalezas que presenta nuestro
producto y las oportunidades que se prevén para la arena sanitaria en base a
zeolita natural.

Estrategia FO: Se eligio la estrategia FO debido a la gran cantidad de

fortalezas y oportunidades que se lograron encontrar, la méas fuerte de esta es la
oportunidad de crear un producto con una imagen sustentable y ecolégicamente
amigable, cosa que gracias a la situacién actual de la sociedad chilena generara
un gran impacto comercial. Otro punto fuerte es la oportunidad de aprovechar el
bajo nivel de recambio de zeolita natural de las cajas de arena, esto genera un
mejor aprovechamiento por parte de los clientes, punto que se puede explotar
desde el a&mbito de publicidad la cual se realizara desde diversas plataformas
enfocandose a llegar a los clientes potenciales que desea la empresa.

En resumen, la imagen ambientalmente amigable y el bajo recambio de arena
nos da una gran oportunidad de explotar estos temas desde el area de marketing,
generando publicidad por medio de la utilizacién de redes sociales, apuntando al
mercado joven con mentalidad ecoldgica existente dentro del pais.

También cabe mencionar que la creacién de esta empresa puede generar una
imagen que trascienda las fronteras del pais, generando la atraccién de
mercados vecinos al nuestro y abriendo nuevos mercados a los que entrara

competir.
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Anédlisis de las Cinco Fuerzas de Porter

A continuacion, se presenta el analisis de las cinco fuerzas de Porter para el
proyecto (Figura 4):

Proveedores: Alta, porque
los proveedores de zeolita
natural en Chile son pocos,
por lo que se debe concurrir
a proveedores extrangeros.

Nuevos
Competidores:
Media, ya que el
mercado tiene
lideres muy
fuertes y una
alta barrera de
entradaesla
captacion de
clientes

Sustituto: Alta,
ya que existen
arenas sanitarias
a base de varios
materiales, como
por ejemplo
silice, bentonita,
etc.

Rivalidad Entre
competidores:Alta,
porque existe un
mercado con
lideres definidos y
con clientes

fidelizados.

Clientes: alta, ya que los clientes
tienen mucho poder debido a la
extensa oferta de arenas puden
cambiar facilmente de marca.

Figura 4 Cinco Fuerzas de Porter.

Fuente: Elaboracién propia.

Estrategia genérica.

De lo anteriormente expuesto, se puede elegir una estrategia genérica para la
empresa, dicha estrategia es la de diferenciacion. Esta eleccion se hizo en
consideracion de que la zeolita natural tiene propiedades Unicas con respecto a
su competencia, propiedades que no pueden ser igualadas. La principal
caracteristica de diferenciacion de las demas es su reutilizacion como aditivo

para plantas y mejorador de tierras, o que hace que la diferencia de las demas
arenas sanitarias sea muy grande.
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Ademas, tenemos el hecho de que las cantidades utilizadas de arena en base
a zeolita natural son menores, esto debido a que no es un material aglutinante,

permite que la limpieza sea principalmente de los desechos, sin botar zeolita.

Estrategia de crecimiento.

Penetracion de mercados, dado el hecho de que los mercados de arena
sanitaria estan establecidos, y que la empresa esta en formacion, la mejor
estrategia a la que podemos optar es a la de penetracion de mercados,
ingresando a un mercado bastante fuerte, con competidores lideres de este y
con buena fidelizacion de clientes por su parte.

Se podria considerar el mercado de arenas sanitarias para gatos como un
océano rojo, pero el hecho que sea un material innovador en esta industria nos
hace pensar que nos podemos establecer en un océano azul, abarcando clientes
que se interesen en lo sustentable y ambientalmente amigable, ademas
aprovechar la caracteristica no aglutinante, lo que hace que rinda mas que las

otras arenas
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Modelo Canvas.

A continuacion (Tabla 3) se muestra como se describe la empresa y sus socios

mediante un modelo Canvas:

Tabla 3

Modelo Canvas de ZeoSand.

Socios Clave

Actividades clave

Propuesta de

Relacion con los
clientes

Segmento
clientes

Dentro de los
socios claves del
negocio se
encuentran el
proveedor de
zeolita desde
China, ademas
del servicio de
transporte de
contenedores si
es el caso de no
hacerse cargo
directamente de
este con la
adquisicion del
medio de
transporte.

Generar un
lazo estable con
los clientes
afianzando la
marca dentro del
mercado
especifico al que
se apunta para
luego aumentar
los clientes y
abarcar mas
mercado.

Recursos Clave ‘

La zeolita es el
principal recurso
del negocio que se
plantea.

variables; dentro de los mas significativos estdn el costo de

comprar la zeolita, el de arrendar la fabrica (en caso de no

comprarla) y el transporte, ademas de todo lo que conlleva
mantener un negocio (sueldos, gastos administrativos,

publicidad, etc.,)

El producto al
disponer de las
cualidades de la
zeolita permite

reutilizarse como
abono para
maceteros o plantas
dentro o fuera del
hogar, disminuyendo
desperdicios de este
mismo, ademas de
contar con envoltorio
de papel reciclado
para disminuir los
plasticos dentro de la
industria, entregando
un producto
totalmente amigable
con el ambiente

La relacién con los
clientes es de manera
directa e indirecta, es

decir, se contactard por

plataformas virtuales y
se negociara con
distribuidores, los

cuales haran llegar el
producto a los clientes
finales

Canales

Los canales seran
publicidad enfocada en
plataformas web,
apuntando a un
mercado joveny
responsable con sus
animales y consientes
ambientalmente

Los clientes a
los que apunta el
producto son las
personas que son
responsables de
uno o mas gatos y

que recurren al
consumo de
arenas sanitarias
para sus mascotas.
Ademas, se apunta
mas directamente
a consumidores
ambientalmente
preocupados y
consientes.

Estructura de costos Flujo de ingresos

Los costos del proyecto se distinguen entre fijos y

Los ingresos seran por venta directa del

producto finalizado y envasado a, ya sea el

cliente final de manera directa o con los

distribuidores, tales como pet shops,

supermercados, veterinarias, etc.

Nota: Elaboracidn propia.
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Producto.

La empresa ZeoSand importara zeolita natural de la empresa china Nbjiahe,
la cual se contacté mediante correo electronico, se le solicito el valor FOB del
mineral y las condiciones (Anexo 1) de envio a el puerto de Valparaiso, Chile. El
mineral se comercializara en el pais como arena sanitaria para gatos en bolsas
de 10 kilos bajo la marca del mismo nombre, ZeoSand. Para la creacion de la
empresa, se cred un logo (Figura 5) que logre caracterizar tanto a la empresa

como a el producto el cual se muestra a continuacion:

Figura 5 Logo empresa ZeoSand

Fuente. Elaboracion propia

Para la comercializacion de este producto en el mercado local se considera la
creacion de una bolsa (Figura 6 y 7) que represente la marca y logre establecer
la imagen de esta dentro del competitivo mercado existente.

Se destaca del envoltorio la importancia que se le da al mineral zeolita,
ademas de informar de los beneficios de este al utilizarse como arena para gatos.
También se rotula la composicion de la zeolita, la cual fue proporcionada por el
proveedor Nbjiahe (Anexo 2). Ademas, se incorpora un codigo QR, el cual
direccionara a la pagina web de la empresa.

El contenido se estimo considerando el consumo de arena sanitaria promedio
al mes por un gato casero, esperando que cada bolsa sea capaz de rendir un

mes por gato en un hogar.
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Figura 6 Frente y lateral de bolsa ZeoSand 10 Kg.
Fuente: Elaboracion propia

Figura 7 Parte trasera y lateral de bolsa ZeoSand 10 Kg.

Fuente: Elaboracion propia
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Precio.

Para la estimacion del precio con que se comercializara el producto, se
consideré la oferta de esta industria existente dentro del mercado nacional, se
presenta a continuacioén los principales productos dentro del mercado (Tabla 4):

Tabla 4

Estudio de precios.

Marca

Cat love
odor defense

Cat Love

Daily coops
paper litter
Cat Love
Ultra Fresh
step

Tidy Cat

Traper

Anasac

Tidy Cat

Super Mix

Contenido

(Kg)

12

3,62

5,45

6,4

3,86

4,5

18

Descripcion

Arena Super Premium
aglutinante sin perfume
Tiene control de olor de
larga duracion
Rapida accién
absorbente

Material papel reciclado

Contra formulacion de
bacterias
Arena aglutinante
liviana
Alta capacidad de
retencién de liquidos y
gases, altamente
aglutinante
A base de bentonita de
sodio, controla olores y
absorbe hasta 3 veces
Su peso en agua
arena aglomerante de
tecnologia avanzada y
patentada por Nestlé
PURINA
contiene bentonita de
sodio, sin perfume y
ofrece un control

superior del olor.
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Valor

mercado

$22.900

$17.990

$15.990

$14.490

$12.990

$10.490

$9.290

$5.900

$19.900

Valor

por kilo

$1.908

$4.970

$2.934

$2.264

$3.365

$2.098

$1.032

$1.311

$1.106

fuente

petclick.cl

Home center

Sodimac

Home center
Sodimac

Home center
Sodimac
Home center

Sodimac
Home center

Sodimac

Home center

Sodimac

petclick.cl

petclick.cl



Happy cat

Intersand

Cat's Best

Alta Gama

Easy Clean

Cat Litter
PatimaX

Canada
Litter

Odour
Buster

Intersand

Classic

18

4,3

4,8

18

14

arena sanitaria
aglutinante, con muy
bajo nivel de polvo.
Gracias a su formula, a
base de bentonita de
sodio, aglomera al
instante
elimina malos olores de
forma aun mas efectiva.
La humedad y los
olores son absorbidos
rapidamente y retenidos
de modo permanente
por las fibrillas
Posee una composicion
gue quita los olores de
los excrementos.
Arena Sanitaria Natural
hecha de bentonita de
sodio, que provee
excelente control del
olor y es facil de limpiar
100% natural, duradera,
aglutinante, controla los
olores mediante la
zeolita, absorbiendo los
liquidos de gran forma,
ademas contiene
fragancia para bebes.
La aglomeracion
instantanea de “Canada
Litter” permite una
limpieza simple y
rapida.
es una arena para
gatos de primera
calidad compuesta de
bentonita
gue contiene Piedras
absorbentes y

aglutinantes premium
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$14.900

$25.141

$6.905

$6.490

$7.990

$8.990

$14.990

$14.990

$16.990

$828

$1.676

$1.606

$1.623

$888

$1.873

$833

$1.666

$1.214

petclick.cl

mimascota.com

mimascota.com

puntomascotas.cl

puntomascotas.cl

puntomascotas.cl

puntomascotas.cl

puntomascotas.cl

puntomascotas.cl



Natures

miracles

World's Best
Cat Litter

Royal Cat

América
Litter

Hello Kitty

Loops

Acuenta

White Cat

Loops

Drag
Pharma
Tidy Cat

Drag
Pharma

18

3,18

10

15

4,5
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31

6,35

3,18

combina la avanzada
tecnologia de control de
olores con el intenso
rendimiento de la
bentonita
excelente control de
olores y una capacidad
de agrupamiento
apretada. Esta solucion
de facil aglomeracion y
facil recogida es
desechable
materiales mas rapidos
para la eliminar
facilmente los residuos
de las heces de los
gatos. Controla los
olores de forma
duradera
hace aglomeraciones
instantaneas y firmes
gue no se deshacen
después de absorber
liquido.
controla 100% el olor,
super aglutinante,
suave para las patas,
de gran rendimiento
Previene hongos
Aglutinante, previene
olores
Méaximo control de
olores
Libre de polvo y
biodegradable

Alta duraciéon

Presentacion en bidén

Microcristales
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$17.990

$9.900

$8.900

$13.900

$3.990

$4.390

$2.990

$4.490

$2.890

$7.690

$10.119

$8.459

$999

$3.113

$890

$927

$1.995

$976

$748

$1.123

$535

$2.481

$1.594

$2.660

puntomascotas.cl

TiendaPet.cl

TiendaPet.cl

TiendaPet.cl

Lider

Lider

Lider

Lider

Lider

Lider

Jumbo

Jumbo



Drag

1,59 Ultra fresh $6.839 $4.301 Jumbo
Pharma
Aglutinante, previene
Jumbo 4 $4.569 $1.142 Jumbo
olores
Traper 2,5 Ecoldgica de soya $4.790 $1.916 Easy
] Ecoldgica y natural,
Pets Friends 3,5 o $7.990 $2.283 Easy
ultra higiénica
Master Cat 4 Arena liviana $6.290 $1.573 Easy
Pet's fun 1,8 En base a salico gel $3.990 $2.217 Easy
Champion ) o
Cat 1,6 Cristales sanitarios $5.990 $3.744 Easy
a
Pet's fun 4 Aglutinante $5.590 $1.398 Easy

Nota: Elaboracidn propia

De lo presentado anteriormente (Tabla 4) se puede apreciar los productos
presentan una gran variacion en cuanto a sus precios por kilogramo, siendo que
la mayoria presenta caracteristicas similares, existiendo una gran variedad de
materiales tales como, bentonita, silice, papel, vegetal, etc. Los distintos
productos presentan un valor promedio por unidad de kilogramo de $1.837.

En cuanto al empaque, este es igualmente variado, presentando envases
menores a 2 kilogramos hasta otros de 18 kilogramos, siendo empaques de
papel, plastico hasta bidones.

En cuanto al producto propio de la empresa ZeoSand, este se establece bajo
el promedio del mercado, siendo ofrecido a un precio de $9.990 el empaque de
10 kilogramos, empaque que es de papel, caracteristica que se destaca gracias
a su imagen ecoldgica y sustentable. El valor del producto es de $999 pesos el
kilogramo, siendo més que adecuado dentro del mercado para una marca

emergente como lo es ZeoSand.
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Capitulo IV: Evaluacion financiera.

Para obtener una amplia vista de las posibilidades que existen a la hora de
evaluar el proyecto, se consideraran 3 evaluaciones con distintas tasas y
rendimientos exigidos; la primera con datos obtenidos directamente mediante
reuniones con el banco Doble Impacto, consultando la tasa aplicada para créditos
de inversion a largo plazo por montos sobre 50 millones, el segundo con
informacion obtenida de fuentes de confianza de internet (Banco Central, SBIF,
etc.), y para la tercera evaluacién se considerara a modo de comparacion una
tesis presentada en diciembre de 2017 en la facultad de ingenieria de la
universidad Andrés Bello en Santiago de Chile, la cual desarrolla un plan de
negocios para implantes GPS en mascotas en Chile para optar al titulo de
ingeniero civil industrial (Farias Elicer, 2017). Lo anterior, debido a la escasa
informacion existente que otorgue datos reales, puesto que el producto de
estudio es practicamente nuevo en el mercado chileno.

Al momento de generar el proyecto, se consideraran tres posibilidades de
conformar la inversion inicial:

1. Caso A: Este caso se considera la adquisicion del terreno con la fabrica
construida y la compra del camidn con sus accesorios para el transporte
del mineral desde el puerto hasta la ubicacion de la fabrica.

2. Caso B: Este caso considera el arriendo del lugar donde se establecera
la fabrica, ademas del arriendo de un servicio de transporte que se
encarga de la movilizacion de la materia prima desde el puerto hasta
las instalaciones.

3. Caso C: Este caso es una mezcla de los anteriores, considera la
compra del terreno con la fabrica y la contratacion del servicio de
transporte desde el puerto a la fabrica.

Se estimara ademas de la inversién inicial los flujos de efectivo, demanda
proyectada, costos variables, costos fijos, costos administrativos, ingresos VAN,

TIR y prima de riesgo para cada una de las posibilidades establecidas, también
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se considerard un escenario neutro, optimista y pesimista para la evaluacion del

proyecto

proyecto.

y abarcar la mayor cantidad de opciones que puede presentar el

Inversién inicial.

Inversioén inicial Caso A.

El Caso A de la inversion inicial considera la adquisicion de elementos de gran

valor economico como el terreno con la fabrica y la compra del camioén y sus

accesorios para el transporte del mineral desde el puerto hasta la fabrica. Los

principales elementos de la inversion inicial son:

Camidn: Para este elemento se consider6 la compra del modelo New
Actros 2636 6x2 Stream 4 de Mercedez-Benz, cuyas especificaciones
técnicas (Anexo 3) cumplen de sobra con lo requerido para la
movilizacion del mineral desde el puerto de Chile hasta el lugar de la
fabrica, se realizo la cotizacién por medio web con la distribuidora en
Chile de esta marca, Kaufmann S.A. vehiculos motorizados (Anexo 4).
Fabrica: La adquisicion del terreno con la estructura construida se eligié
uno en la ciudad de Santiago, ubicado en Roberto Espinoza -
Santiaguillo, la cual cuenta con una superficie de 432 mz (til (Anexo 5),
y la construccion de la estructura nueva, las caracteristicas de este
espacio son suficientes para los propésitos de la empresa tales como
entrada de camiones y oficinas dentro de las instalaciones.
Envasadora: La cotizacion de este elemento se realizé a traves de
correo electronico con la empresa Premier Tech Chronos (Anexo 6),
junto con la cotizacion de este activo, se adjuntaron las
especificaciones técnicas de este (Anexo 7).

La capacidad de la ensacadora semiautomatica es de 20 bolsas cada
minuto de su funcionamiento, aunque cabe mencionar que al ser

semiautomatica requiere a personal humano que trabaje con ella,
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colocando bolsas y el mineral para ser envasado, por lo que estimamos
que esta capacidad sera la maxima, y se trabajara con una cifra inferior.

e Camioneta: Las camionetas son de la marca Mitsbushi Motors modelo
Katana 4x4 del afio 2018, el valor fue extraido de la pagina oficial de la
marca en Chile.

e Semirremolque porta contenedores: Se cotizé de manera directa
mediante pagina web con la empresa Goren, especialista en
carrocerias de carga para camiones la cotizacion del semirremolque
porta contenedores (Anexo 8), las caracteristicas de este son para
portar contenedores de 20 pies, por lo que cumple con las necesidades
de la empresa.

e Grua horquilla: La estimacion del valor se obtuvo del catalogo
disponible en la pagina web de la empresa distribuidora Divermaq
(Anexo 9)., las especificaciones de la gria se consideran suficientes
para cumplir las funciones necesarias dentro de la empresa.

e Articulos varios: Esto incluye elementos como herramientas,
computadores, muebles, articulos de oficina, patentes, etc.

La inversion inicial estimada con los valores de los elementos ante

mencionados se presenta a continuacion (Tabla 5):
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Tabla 5
Elementos de la inversion inicial para el caso A

Articulo Cantidad Precio unitario Precio total
Camion 1 $96.937.500 $96.937.500
Bodega 1 $264.859.475 $264.859.475
Envasadora 1 $50.842.500 $50.842.500
Camioneta 2 $13.490.000 $26.980.000
Patente camioneta 2 $39.431 $78.862
Patente Camidn 1 $822.453 $822.453
Patente Portacontenedor 1 $31.258 $31.258
Porta contenedores 1 $10.500.000 $10.500.000
Grua horquilla 1 $11.000.000 $11.000.000
Transpaleta 3 $145.719 $437.157
Herramientas 1 $405.000 $405.000
Computadores 3 $194.400 $583.200
Articulos de oficina 3 $81.000 $243.000
Muebles 5 $243.000 $1.215.000

Entregados los datos que componen la inversion inicial (Tabla 5), esta se
estima en $464.935.404,30 para el caso A.

Nota: Elaboracidn propia.

Inversién inicial Caso B.

El caso B considera para la inversion inicial la contratacion del servicio de
transporte de contenedores y el arriendo del terreno e infraestructura donde se
emplaza la fabrica, los elementos que estan en la inversiéon inicial son los
siguientes:

e Envasadora: La cotizacion de este elemento se realiz6 a través de
correo electronico con la empresa Premier Tech Chronos (Anexo 6),
junto con la cotizacion de este activo, se adjuntaron las

especificaciones técnicas de este (Anexo 7).
La capacidad de la ensacadora semiautomatica es de 20 bolsas cada

minuto de su funcionamiento, aunque cabe mencionar que al ser
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semiautomética requiere a personal humano que trabaje con ella,
colocando bolsas y el mineral para ser envasado, por lo que estimamos
gue esta capacidad sera la maxima, y se trabajara con una cifra inferior.

e Camioneta: Las camionetas son de la marca Mitsbushi Motors modelo
Katana 4x4 del afio 2018, el valor fue extraido de la pagina oficial de la
marca en Chile.

e Semirremolque porta contenedores: Se cotizO de manera directa
mediante pagina web con la empresa Goren, especialista en
carrocerias de carga para camiones la cotizacion del semirremolque
porta contenedores (Anexo 8), las caracteristicas de este son para
portar contenedores de 20 pies, por lo que cumple con las necesidades
de la empresa.

e Grua horquilla: La estimacion del valor se obtuvo del catalogo
disponible en la pagina web de la empresa distribuidora Divermaq
(Anexo 9)., las especificaciones de la gria se consideran suficientes
para cumplir las funciones necesarias dentro de la empresa.

e Articulos varios: Esto incluye elementos como herramientas,
computadores, muebles, articulos de oficina, patentes, etc.

La inversion inicial estimada con los valores de los elementos ante

mencionados se presenta a continuacion (Tabla 6):
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Tabla 6
Elementos de la inversion inicial para el caso B

Articulo Cantidad Precio unitario Precio total
Envasadora 1 $50.842.500 $50.842.500
Camioneta 2 $13.490.000 $26.980.000
Patente camioneta 2 $39.431 $78.862
Grua horquilla 1 $11.000.000 $11.000.000
Transpaleta 3 $145.719 $437.157
Herramientas 1 $405.000 $405.000
Computadores 3 $194.400 $583.200
Articulos de oficina 3 $81.000 $243.000
Muebles 5 $243.000 $1.215.000

Inversion Inicial $91.784.718,60

Entregados los datos que componen la inversion inicial, esta se estima en
$91.784.718,60 para el caso B.

Nota: Elaboracidn propia.

Inversién inicial Caso C.

Este caso se considera una mezcla de los dos anteriores, considerando la
compra del terreno con la infraestructura, y la contratacion del servicio de
transporte del contenedor, se mencionan a continuacion los principales
elementos que componen esta inversién inicial:

e Fabrica: La adquisicion del terreno con la estructura construida se eligio
uno en la ciudad de Santiago, ubicado en Roberto Espinoza -
Santiaguillo, la cual cuenta con una superficie de 432 mz (til (Anexo 5),
y la construccion de la estructura nueva, las caracteristicas de este
espacio son suficientes para los propésitos de la empresa tales como
entrada de camiones y oficinas dentro de las instalaciones.

e Envasadora: La cotizacion de este elemento se realizd6 a través de

correo electronico con la empresa Premier Tech Chronos (Anexo 6),

65



junto con la cotizacion de este activo, se adjuntaron las
especificaciones técnicas de este (Anexo 7).

La capacidad de la ensacadora semiautomatica es de 20 bolsas cada
minuto de su funcionamiento, aunque cabe mencionar que al ser
semiautomética requiere a personal humano que trabaje con ella,
colocando bolsas y el mineral para ser envasado, por lo que estimamos
gue esta capacidad sera la maxima, y se trabajara con una cifra inferior.

e Camioneta: Las camionetas son de la marca Mitsbushi Motors modelo
Katana 4x4 del afio 2018, el valor fue extraido de la pagina oficial de la
marca en Chile.

e Semirremolque porta contenedores: Se cotizO de manera directa
mediante pagina web con la empresa Goren, especialista en
carrocerias de carga para camiones la cotizacion del semirremolque
porta contenedores (Anexo 8), las caracteristicas de este son para
portar contenedores de 20 pies, por lo que cumple con las necesidades
de la empresa.

e Groa horquilla: La estimacion del valor se obtuvo del catalogo
disponible en la pagina web de la empresa distribuidora Divermaq
(Anexo 9)., las especificaciones de la gria se consideran suficientes
para cumplir las funciones necesarias dentro de la empresa.

e Articulos varios: Esto incluye elementos como herramientas,
computadores, muebles, articulos de oficina, patentes, etc.

La inversion inicial estimada con los valores de los elementos ante

mencionados se presenta a continuacion (Tabla 7):
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Tabla 7
Elementos de la inversion inicial para el caso C

Articulo Cantidad Precio unitario Precio total
Bodega 1 $264.859.475 $264.859.475
Envasadora 1 $50.842.500 $50.842.500
Camioneta 2 $13.490.000 $26.980.000
Patente camioneta 2 $39.431 $78.862
Grua horquilla 1 $11.000.000 $11.000.000
Transpaleta 3 $145.719 $437.157
Herramientas 1 $405.000 $405.000
Computadores 3 $194.400 $583.200
Articulos de oficina 3 $81.000 $243.000
Muebles 5 $243.000 $1.215.000

Inversion Inicial $356.644.193,46

Entregados los datos que componen la inversion inicial, esta se estima en
$356.644.193,46 para el caso C.

Nota: Elaboracidn propia.

Costos fijos.

Para la determinacién de los costos fijos nuevamente es necesario estimarlos
caso a caso de manera separada para poder entender las diferencias de estos

tres escenarios que se proponen.

Costos fijos para caso A.

La primera consideracion para tomar es el personal necesario para operar de
buena manera las instalaciones y hacer funcionar las distintas areas de la
empresa, a continuacion, se muestra los cargos y sueldos de los funcionarios de

la empresa (Tabla 8):
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Tabla 8
Sueldos mensuales para caso A

Trabajador Cantidad Sueldos Unitario Sueldo Mensual
Chofer 1 $550.000 $550.000
Asistentes 1 $400.000 $400.000
Operario 4 $400.000 $1.600.000
Vendedor 3 $500.000 $1.500.000
Personal aseo 2 $380.000 $760.000
Contador 1 $650.000 $650.000

Jefes 2 $750.000 $1.500.000
Gerente 1 $2.000.000 $2.000.000

De la Tabla 8 obtenemos el monto de salarios mensuales a pagar, lo que se

Nota: Elaboracidn propia.

transforma en el mayor de los costos fijos, dentro de las labores de los
trabajadores, se consideran turnos de 45 horas maximas semanales, ya que al
encontramos dentro de Chile, nos acotamos a las leyes laborales existentes. En
cuanto al chofer, este se encargara en los dias que no se encuentre conduciendo
el camion, de manejar camionetas movilizar otros funcionarios si es necesario,
tal como vendedores o mover mercancia.

En cuanto a los costos fijos del proyecto, el monto para considerar (Tabla 11)
como gasto fijo anual para el caso A es de $112.260.654. Un punto importante
dentro de los costos fijos es el de publicidad, el cual tiene un costo mensual de
$359.900 mensuales, esto con la empresa “MotordeMarketing.com”, la cual
ofrece un plan que contempla sitio web, Google AdWords, disefio grafico,
Facebook, publicidad entre otros (Anexo 11).

En cuanto al valor del permiso de circulacion tanto del camion como del
semirremolque portacontenedores, estos se obtuvieron desde cifras oficiales
otorgadas por entes municipales. (Permiso De Circulacion Para Camiones,
Maquinarias  Agricolas,Motonetas,  Tractocamionetas, Remolques Y
Semiremolques, 2018)

Los costos fijos se presentan en la Tabla 9 de manera anual a continuacion:
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Tabla 9
Estimacion de costos fijos anuales para el caso A

ftem Cantidad Valor Valor Anual
Permiso de circulacién Camidn 1 $144.048 $144.048
Seguro camidn 1 $17.300 $17.300
Permiso de circulacion Camioneta 2 $83.591 $167.182
Seguro camioneta 2 $7.800 $15.600
Permiso de circulacion Remolque 1 $72.024 $72.024
Seguro remolque 1 $5.700 $5.700
Sueldos 12 $8.960.000 $107.520.000
Publicidad 12 $359.900 $4.318.800

Nota: Elaboracidn propia.

Costos fijos para caso B.

A continuacién, se muestra los salarios mensuales para los trabajadores en el
caso B (Tabla 10):

Tabla 10
Sueldos mensuales para el caso B

Trabajador Cantidad Sueldos Unitario Sueldo Mensual
Asistentes 1 $400.000 $400.000
Operario 4 $400.000 $1.600.000
Vendedor 3 $500.000 $1.500.000
Personal aseo 2 $380.000 $760.000
Contador 1 $650.000 $650.000

Jefes 2 $750.000 $1.500.000
Gerente 1 $2.000.000 $2.000.000

Nota: Elaboracidn propia.

69



Dado las cifras de la Tabla 10, el gasto en sueldos mensuales para el proyecto
en el caso B es de $8.410.000, esto en cifra anuales se muestra en conjunto con
los demas costos fijos del proyecto en la Tabla 11.:

Tabla 11
Estimacion de costos fijos anuales para el caso B

ftem Cantidad Valor Valor Anual
Arriendo Bodega 12 $1.617.886 $19.414.632
Permiso de circulacién Camioneta 2 $83.591 $167.182
Seguro camioneta 2 $7.800 $15.600
Sueldos 12 $8.410.000 $100.920.000
Publicidad 12 $359.900 $4.318.800

Considerando los datos de la Tabla 11, el costo fijo anual para el caso B es de

Nota: Elaboracidn propia.

$124.836.214. Un punto importante dentro de los costos fijos es el de publicidad,
el cual tiene un costo mensual de $359.900 mensuales, esto con la empresa
“MotordeMarketing.com”, la cual ofrece un plan que contempla sitio web, Google

AdWords, disefio grafico, Facebook, publicidad entre otros (Anexo 11).

Costos fijos para caso C.

Para el caso C, los salarios mensuales de los trabajadores y sus cargos se

presentan en la Tabla 12:
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Tabla 12
Sueldos mensuales para el caso C

Trabajador Cantidad
Asistentes 1
Operario 4
Vendedor 3
Personal aseo 2
Contador 1
Jefes 2
Gerente 1

Nota: Elaboracion propia.

Sueldos Unitario

$400.000
$400.000
$500.000
$380.000
$650.000
$750.000

$2.000.000

Sueldo Mensual

$400.000
$1.600.000
$1.500.000
$760.000
$650.000
$1.500.000
$2.000.000

Como se aprecia en la Tabla 12 el costo en sueldos mensuales es de

$8.410.000, este se presenta de manera anual en conjunto con los demas costos

fijos en la Tabla 13:
Tabla 13

Estimacion de costos fijos para el caso C

item
Permiso de circulacion Camioneta
Seguro camioneta

Sueldos

Publicidad

Nota: Elaboracidn propia.

Valor Valor Anual
$83.591 $167.182
$7.800 $15.600

$8.410.000 $100.920.000

$359.900 $4.318.800

Como queda demostrado en la Tabla 13, la cifra de los costos fijos para el

caso C es de $105.421.582. U costo elevado dentro de los costos fijos es el de

publicidad, para el cual se eligio la empresa “MotordeMarketing.com”, la cual se

adjunta su propuesta (Anexo 11).



Costos administrativos.

Al estimar los costos administrativos para la empresa, para los tres escenarios
gue se postulan existe una concordancia en los items que componen estos
costos, dentro de los cuales se opt6 por otorgar un monto mensual por temas de
colacion para cada funcionario, ademas de la consideracion de planes de
telefonia mévil para mantener el contacto en todo momento, todos estos costos
se detallan en la Tabla 14 presentada a continuacion:

Tabla 14
Estimacion de gastos administrativos para la empresa

item Cantidad Costo Costo anual
mensual
Gastos comunes 1 $17.400.000 $201.600.000
Mantenimiento Camioneta 1 $100.000 $1.200.000
Plan Celular 7 $245.000 $2.940.000
Gastos Colacién 10 $600.000 $7.200.000
Gastos Combustible Vehiculo 2 $200.000 $2.400.000
Gastos Oficinas 3 $300.000 $3.600.000

Como se determiné en la Tabla 14, el costo incurrido en gastos administrativos

Nota: Elaboracidn propia.

es de $218.940.000, este costo se aplica en los tres casos propuestos.
Cabe mencionar que dentro del item “Gastos comunes” se incluye el uso de
energia eléctrica que consumira la envasadora, ademas del consumo general

por la empresa.

Participacion del mercado por parte de la marca.

Al determinar la participacion dentro del mercado de arenas de gatos de la
marca ZeoSand, es necesario recurrir a indicadores existentes que nos den una
vision global y realista de como es la penetracion de nuevas marcas dentro de
esta industria, para ello se tomé en consideracion el indicador de “penetracion de
marca privada en la industria de cuidado de mascotas por categoria” presentada
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en el informe de la consultora Euromonitor International (Euromonitor
International, 2016), este reporte (Tabla 15) divide la industria en: cuidados de
mascotas, comida de mascotas y productos para mascotas (accesorios),
guedando la empresa ZeoSand dentro del area de cuidado de mascotas.

Tabla 15
Penetracion de marca privada en la industria de cuidado de mascotas por categoria

Pet Care 1.9 2.0 2.1 2.3 2.6
Pet Food 1.7 1.7 1.8 1.9 2.1
Pet Products 8.2 9.1 10.7 11.4 13.7

Nota: Adaptacion de Tabla presentada en informe de Euromonitor International (Euromonitor
International, 2016)

Utilizando los datos anteriores (Tabla 15) es posible proyectar la tasa de
penetracion hasta nuestro requerimiento, el cual es desde el afio 2019 hasta el
aflo 2028, para esto se considerardn tres escenarios para cada caso que
planteamos: escenario neutro, escenario optimista y escenario pesimista, los
cuales se tomaran en consideracion desde aqui en adelante en la evaluacion del

proyecto.

Participacion del mercado por parte de la marca: Escenario neutro.

Para este escenario se consider6 un aumento en la participacion de los
ingresos de la industria proyectando los datos obtenidos de Euromonitor
International (Euromonitor International, 2016), esto nos entrega una estimacion
bastante real con respecto a lo existente, la estimacion se consideré en un
periodo de 10 afios, desde 2019 hasta 2028 (Tabla 16).

Tabla 16

Proyeccion de la demanda en escenario Neutro

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
3,37% 3,54% 3,71% 3,88% 4,05% 4,22% 4,39% 4,56% 4,73% 4,90%

Nota: Elaboracidn propia.

73



Participacion del mercado por parte de la marca: Escenario Optimista.

Para el escenario optimista se consideré un mercado potencial completo, es
decir, se asume que todos quienes tienen gatos caseros consumen arena
sanitaria para sus mascotas en el mercado, es por esto que los clientes en el afio
2011 alcanzaron la cifra de 1.134.200, y para el afilo 2016 este aumento a
1.327.600 de gatos en hogares, en base a esto se proyectd el aumento de esta
poblacion hasta el afio 2028, tiempo en el cual se evaluara el proyecto.

Ahora para considerar el segmento de mercado que le pertenecera a la
empresa ZeoSand, estimo un total de 15 empresas principales que producen y
comercializan arenas sanitarias para gatos, que, si incluimos a adicion de
ZeoSand, esta cifra aumenta a 16, es por esto por lo que el mercado objetivo
estimado se dividi6 en partes iguales, suponiendo que ZeoSand alcanzara
apenas entrada al mercado una participacion par que las empresas existentes.
Ademas, se consider6 una encuesta realizada mediante la red social Facebook
la cual arrojo que el 87,3% de las personas compran arena sanitaria para gatos,
gracias a esto se estimd que la participacion de la empresa ZeoSand bajo el
escenario optimista tendra una porcion de un 5,45% del mercado total de gatos
con hogar.

La participacién proyectada hasta el afio 2028 se presenta a continuaciéon
(Tabla 17):

Tabla 17
Proyeccion de la demanda en escenario Optimista

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
545% 5,72% 6,01% 6,32% 6,64% 697% 7,32% 7,69% 8,08% 8,49%

Nota: Elaboracidn propia.

Participacion del mercado por parte de la marca: Escenario pesimista.

Para el escenario pesimista del proyecto se considera una participacion
constante del mercado, es decir, esta no tendra aumento durante los afios, para
ello se considero la tasa de participacion al ingresar al mercado que se estimo

en el escenario neutro, la proyeccion se presenta a continuacion (Tabla 18):
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Tabla 18
Proyeccion de la demanda en escenario Pesimista

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
3,37% 3,37% 3,37% 3,37% 3,37% 3,37% 3,37% 3,37% 3,37% 3,37%

Nota: Elaboracidn propia.

Estimacion de la demanda.

Al desarrollar el plan de negocios de esta empresa, es necesario determinar
antes de los flujos, la demanda estimada de este producto para lograr una
evaluacion lo mas acertada y real posible.

Para la determinacion de la demanda se consideraron los datos presentados
por la consultora Euromonitor International (Euromonitor International, 2016), la
cual presento en el afio 2016 un reporte que describe el comportamiento del
mercado de gatos en el pais presentando indicadores como crecimiento,
participacion de distintas empresas en el mercado, ventas en distintas subareas
de la industria entre otras.

A continuacion, se presenta la cifra en ventas de distintas areas de la industria
de gatos en Chile (Tabla 19):

Tabla 19
Ventas de industria de cuidado de gatos por subdrea: 2010-2015

CLP million 2012
Dog and Cat Food 221936. 239,630. 253,577. 277,258. 303,206. 330,114,
Other Pet Food 692.6 808.4 952.7 1,130.9 1,334.0 1,542.3
Pet Food 222,629. 240,439. 254,530. 278,389. 304,540. 331,657.
1 2 0 8 0 1
Cat Litter 2,367.1 2,704.0 3,115.1 3,454.4 3,862.0 4,260.5
Pet Healthcare 2,752.5 3,063.6 3,361.3 3,690.8 |4,167.5 4,638.4
Pet Dietary Supplements 61.2 67.0 71.6 77.0 83.6 B9.9
Other Pet Products 2,126.8 2,452.8 2,857.1 3,587.6 4,901.1 6,820.5
Pet Products 7,307.7 8,287.4 9,405.1 10,809.8 13,014.2 15,809.3
Pet Care 229,936. 248,726. 263,935. 289,199. 317,554. 347,466.
7 6 2 6 1 4

Nota: Adaptacion de Tabla presentada en informe de Euromonitor International (Euromonitor

International, 2016)
75



Como se aprecia en la Tabla anterior (Tabla 19), el mercado de arenas de
gatos (destacado en color amarillo) presenta ventas de 4.260,5 millones de pesos
en el afio 2015, como existe la informacién de las ventas en el afio 2010 se logra
estimar la tasa de crecimiento de las ventas anuales para este mercado,
estimandose en un crecimiento porcentual de 12,47% que se utiliz6 para
proyectar la demanda desde el afilo 2015 hasta el 2028, esto porque el proyecto
se evaluara en un plazo de 10 afios a partir del 2019 considerando los tres casos

expuesto anteriormente (caso A, caso B, y caso C).

Estimacién de Ingresos y demanda para cada escenario.

Para la estimacion de la demanda para el escenario neutro se considera
primeramente la proyeccion de ingresos que presenta esta industria, con la tasa
de participacién del mercado que se obtuvo se calcula la cifra estimada de
ingresos que presentara la empresa en este escenario, una vez obtenido el
ingreso de la empresa, y considerando un valor de venta de $9990 la bolsa de
10 kilos, es posible determinar la cantidad de bolsas anuales que seran
requeridas para cubrir esta demanda, con lo cual finalmente estimamos la
cantidad de contenedores necesarios a importar para lograr cumplir con la
demanda estimada.

El proceso anterior se realiza para cada escenario por separado, ya que cada

uno de estos presenta un crecimiento diferente el uno del otro.
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Estimacién de Ingresos y demanda para escenario neutro.

A continuacion, se presentan los ingresos anuales estimados para un periodo de 10 afios y la proyecciéon de la
demanda en unidades de bolsas al afio con la cantidad de contenedores necesarios anuales que se deberan
importar para satisfacer esta demanda en el escenario neutro (Tabla 20):

Tabla 20
Estimacion de la demanda para el escenario neutro.

Aio 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028

Ingresos Industria

$6.818 $7.668 $8.625 $9.701 $10.911 S12.272 S$13.802 $15.524 $17.460 S$19.638
(Millones de pesos)

Ingresos Empresa

$230 $271 $320 $376 S442 $518 $606 $708 $826 $962

(Millones de pesos)

Demanda en bolsas
23.000 27.173 32.030 37.676 44.232 51.838 60.652 70.859 82.669 96.322

(Unidades)

Contenedores para
10 11 13 16 18 22 25 30 34 40
importar al afio

Nota: Elaboracidn propia.
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Estimacion de ingresos y demanda para escenario optimista.

A continuacion, se presentan los ingresos anuales estimados para un periodo de 10 afios y la proyeccion de la

demanda en unidades de bolsas al afio con la cantidad de contenedores necesarios anuales que se deberan

importar para satisfacer esta demanda en el escenario optimista (Tabla 21):

Tabla 21

Estimacion de la demanda para el escenario optimista.

Aio 2019 2020
Ingresos Industria .
7.668
(Millones) el
Ingresos Empresa
$372 $439

(Millones)
Demanda en bolsas

43.945
(Unidades) 37.195
Contenedores para

15 18

importar al afio (Unidades)

Nota: Elaboracidn propia.

2021

$8.625

$519

51.920

22

2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
$9.701 $10.911 $12.272 $13.802 $15.524 $17.460 $19.638
$613 $724 $855 $1.011 $1.194 $1.411  $1.667
61.341 72.473 85.624 101.163 119.520 141.210 166.835
26 30 36 42 50 59 70
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Estimacion de ingresos y demanda para escenario pesimista.

A continuacion, se presentan los ingresos anuales estimados para un periodo de 10 afios y la proyeccion de la
demanda en unidades de bolsas al afio con la cantidad de contenedores necesarios anuales que se deberan
importar para satisfacer esta demanda en el escenario pesimista (Tabla 22):

Tabla 22

Estimacidn de la demanda para el escenario pesimista.

Afo 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028

Ingresos Industria

$6.818 $7.668 $8.625 $9.701 $10.911 $12.272 $13.802 S$15.524 $17.460 $19.638
(Millones)

Ingresos Empresa
$230 $258 $291 $327 $368 $414 $465 $523 $588 $662
(Millones)

Demanda en bolsas
23.000 25.868 29.095 32.724 36.806 41.397 46.560 52.367 58.899 66.246
(Unidades)
Contenedores para
10 11 12 14 15 17 19 22 25 28
importar al afio

Nota: Elaboracidn propia.
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Costos variables.

Para la estimacion de los costos variables se utilizé la demanda estimada en
unidades de bolsas y contenedores anuales necesarios para cada escenario en
cada caso. Los montos en dolares se pasaron a pesos en el costo final utilizando
la conversion de 1USD = 677CLP con el valor del délar estimado en el Banco
Central de Chile (Banco Central de Chile, 2018).

A continuacion, se presentan los valores por unidad de los principales costos
variables del proyecto (Tabla 23):

Tabla 23
Costos variables por unidad.

Precio compra Zeolita 88 USD/Tonelada
Envasado 0,3 USD/Bolsa

Costes de importacion 741 USD/Tonelada

Valor transportar contenedor servicio 280.000 CLP/Contenedor

Nota: Elaboracidn propia.

Costos variables para caso A.

A continuacién, se presentan los principales costos variables dentro de la
evaluacion del proyecto en el caso A, evaluado en sus tres escenarios
planteados; neutro, optimista y pesimista. Para esto se utiliz6 la demanda
proyectada estimada anteriormente para cada escenario aplicada al Caso A.

Para este caso se considera la adquisicion del camién por parte de la empresa,
por lo cual se incurre en costos de mantencion y combustible los cuales se

definen a continuacion (Tabla 24):
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Tabla 24
Consumo de combustible camion propio.

ftems
Capacidad en litros por bus (Litros)
Mantenimiento (USD/km)
Rendimiento camion (Kilometros/ Litros)

Distancia (Santiago-Valparaiso) ida y vuelta (Kildmetros)

Precio petrdleo (CLP)

Consumo por viaje, ida y vuelta (Litros)
Costo por viaje ida y vuelta (CLP)
Mantenimiento por viaje (USD)

Nota: Elaboracidn propia

Dentro de los costos de mantencion del camion, estos consideran gastos
elementales tales como los repuestos de motor, repuestos de frenos, repuestos
eléctricos, repuestos de inyeccion, repuestos de transmisién y desgaste de
neumaticos entre otros, todos estos montos se encuentran en funcion del

desgaste que se produce por kildbmetro recorrido. (Alvear V. & Rodriguez C.,

2006)
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Costos variables para caso A, escenario neutro.
Se presentan los costos variables en para el caso A evaluando el escenario neutro en el proyecto (Tabla 25):

Tabla 25
Costos Variables para el caso A en el escenario neutro.

Afio 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
Zeolita (Miles de USD) $20,2 $23,9 $28,2 $33,2 $38,9 $45,6 $53,4 $62,4 $72,7 $84,8
Importar contenedor

$7,1 $8,4 $9,9 $11,6 $13,7 $16,0 $18,7 $21,9 $25,5 $29,7
(Miles de USD)

Bolsas (Miles de USD) $6,9 $8,2 $9,6 $11,3 $13,3 $15,6 $18,2 $21,3 $24,8 $28,9
Combustible

$510,5 $603,2 $711,0 $836,3 $981,8 $1.150 $1.346 $1.572 $1.835,0 $2.138,1
(Miles de CLP)

Mantenimiento camion (USD) ~ $265,2 $313,4 $369,4 $434,5 $510,1 $597,8 $699,5 $817,2 $953,4 $1.110,8

Costos totales
il J ) $23,87 $28,20 | $33,24 | $39,10 | $45,91 $53,80 $62,95 $73,54 $85,80 $99,97
Millones de CLP !

Nota: Elaboracidn propia.
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Costos variables para caso A, escenario optimista.
Se presentan los costos variables en para el caso A evaluando el escenario optimista en el proyecto (Tabla 26):

Tabla 26
Costos Variables para el caso A en el escenario optimista.

Ao 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028

Zeolita
(Miles ) $32,7 $38,7 $45,7 $54,0 $63,8 $75,3 $89,0 $105,2 $124,3 $146,8
Miles de USD !

Importar contenedor

$11,5 $13,6 $16,0 $18,9 $22,4 $26,4 $31,2 $36,9 $43,6 $51,5
(Miles de USD)
Bolsas

$11,2 $13,2 $15,6 $18,4 $21,7 $25,7 $30,3 $35,9 S42,4 $50,1
(Miles de USD)
Combustible

$825,6 $975,5 $1.152,5 $1.361,6 S$1.608,7 $1.900,7 $2.245,6 S$2.653,1 S3.134,5 $3.703,3
(Miles de CLP)

Mantenimiento camion
(UsD) $428,9 $506,8 $598,8 $707,4 $835,8 $987,4 $1.166,6 $1.378,3 S$1.628,5 $1.924,0
usp

Costos totales
( ) $38,60 $45,61 $53,89 $63,67 $75,22 $88,87 $105,00 | $124,05 | $146,56 | $173,16
Millones de CLP !

Nota: Elaboracidn propia.
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Costos variables para caso A, escenario pesimista.

Se presentan los costos variables en para el caso A evaluando el escenario pesimista en el proyecto (Tabla 27):
Tabla 27

Costos Variables para el caso A en el escenario pesimista.

Aio 2019 2020 2021 202 202 202 2025 2026 2027
2 3 4

Zeolita (Miles de USD) $20,2 $22,8 $25,6 $28,8 $32,4 $36,4 $41,0 $46,1 $51,8

Importar contenedor (Miles de USD) s7,1 $8,0 $9,0 $10,1 S11,4 $12,8 $14,4 $16,2 $18,2

Bolsas (Miles de USD) $6,9 $7,8 $8,7 $9,8 $11,0 $12,4 $14,0 $15,7

$17,7
Combustible (Miles de CLP) $1.033, S$1.162, $1.307,
$510,5 $574,2 $645,8 $726,4 $817,0 $918,9
5 4 4

Mantenimiento camion (USD) $265,2 $298,3 $335,5 S377,4 S424,5 $477,4 $536,9
Costos totales

$603,9 $679,2

$26,85 $33,96 | $38,20 $48,32 $54,35 $61,13

(Millones de CLP)

Nota: Elaboracidn propia.
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Costos variables para caso B y caso C.

Para los casos B y C se incurren en los mismos costos variables, debido a que
ambos consideran la contratacién del transporte del mineral por parte de una
empresa, la cual depende directamente de la demanda.

A continuacién, se presentan los costos variables del caso B y C separando
los tres escenarios definidos; neutro, optimista y pesimista.

Para ambos escenarios, al contar con el requerimiento de transportar la zeolita
desde el puerto de Valparaiso hasta la ciudad de Santiago, se considera la
contratacion de un servicio de transporte por parte de la empresa Zeal Servicios
Logisticos LTDA (Anexo 10), considerando que cada contenedor importado

deberd realizar un viaje.
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Costos variables para caso B y C, escenario neutro.
Se presentan los costos variables en para los casos B y C evaluando el escenario neutro en el proyecto (Tabla

28):
Tabla 28
Costos variables para caso By C, escenario neutro

Ao 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
Zeolita (Miles de USD) $20,24 $23,91 $28,19 S$33,16 $38,92 $45,62 $53,37 $62,36 S$72,75 $84,76
Importar contenedor (Miles de

) $7,10 $8,39 $9,89 $11,63 $13,66 $16,00 $18,73 S$21,88 $25,52 $29,74
usb

Bolsas (Miles de USD) $6,90 $8,15 $9,61 $11,30 $13,27 $15,55 $18,20 S$21,26 $24,80  $28,90

Servicio de transporte (Millones de
$2,68 $3,17 $3,74 $4,40 S5,16 $6,05 $7,08 $8,27 $9,64 $11,24

CLP)

Costos Totales
$25,86 $30,56 | $36,02 | $42,37 $58,29 | $68,21 | $79,68 | $92,97 | $108,32

(Millones de CLP)

Nota: Elaboracidn propia.
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Costos variables para caso B y C, escenario optimista.

Se presentan los costos variables en para los casos B y C evaluando el escenario neutro en el proyecto (Tabla

29):

Tabla 29
Costos variables para caso By C, escenario optimista.

Ao 2019 2020 2021 2022
Zeolita (Miles de USD) $32,73 $38,67 $45,69  $53,98
Importar contenedor

$11,48 $13,57 $16,03 $18,94
(Miles de USD)
Bolsas (Miles de USD) =~ $11,16  $13,18  S$15,58  $18,40
Servicio de transporte

$4,34 $5,13 $6,06 $7,16

(Millones de CLP)
Costos totales

(Millones de CLP)

2023
$63,78

$22,38
$21,74

$8,46

2024
$75,35

$26,44
$25,69

$9,99

2025
$89,02

$31,23
$30,35

$11,80

2026 2027 2028
$105,18 $124,26  $146,81
$36,90 $43,60 $51,51
$35,86 $42,36 $50,05
$13,94 516,47 $19,46
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$41,83 $49,42 | $58,39 | $68,98 | $81,50 $96,29 $113,76 | $134,41 | $158,80 | $187,61

Nota: Elaboracidn propia.



Costos variables para caso B y C, escenario pesimista.
Se presentan los costos variables en para los casos B y C evaluando el escenario neutro en el proyecto (Tabla
30):

Tabla 30
Costos variables para caso By C, escenario pesimista.

Ao 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
Zeolita (Miles de USD) $20,24 $22,76 $25,60 $28,80 $32,39 $36,43 $40,97 $46,08 $51,83 $58,30
Importar contenedor

$7,10 $7,99 $8,98 $10,10 $11,36 $12,78 $14,38 $16,17 $18,19 $20,45
(Miles de USD)

Bolsas (Miles de USD) $6,90 $7,76 $8,73 $9,82 $11,04 $12,42 $13,97 $15,71 $17,67 $19,87
Servicio de transporte

$2,68 $3,02 $3,39 $3,82 $4,29 $4,83 $5,43 $6,11 $6,87 $7,73
(Millones de CLP)

Costos totales
. J ) $25,86 $29,09 $32,72 $36,80 $41,39 $46,55 $52,36 $58,89 $66,24 $74,50
Millones de CLP !

Nota: Elaboracidn propia.
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Depreciacion.

La depreciacion para los tres casos se presenta a continuacion, destacando
esta es indiferente a los escenarios planteados, por lo cual no se discernira de
esta manera, solamente por los casos planteados.

Los afos de depreciacion de los diferentes activos fue extraida de la tabla de
vida util de los bienes fisicos del activo inmovilizado publicada por el Sll de Chile
(Sll, 2018)

Cabe mencionar que la depreciacion se considerara a lo largo del tiempo para

la evaluacién de este proyecto.

Depreciacion para caso A.

A continuacién (Tabla 31), se presentan los activos para este caso, su vida
atil, y la depreciacion total de estos para el caso A:

Tabla 31
Depreciacion por activo para el caso A.

item Costo Vida Util Depreciacién
Camion $96.937.500 7 $13.848.214
Camioneta $26.980.000 10 $2.698.000
Portacontenedor $10.500.000 10 $1.050.000
Grua Horquilla $11.000.000 7 $1.571.428
Transpaleta $539.700 10 $53.970
Computadores $1.440.000 10 $144.000

$19.365.612,86

Nota: Elaboracidn propia.
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Ahora calculando la depreciacion linealmente se obtienen las siguientes cifras
por cada afio en el cual se evaluaré el proyecto (Tabla 32):
Tabla 32
Depreciacion para caso A.
Afio 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

Depreciacion

(Millones de $19,3 $19,3 $19,3 $19,3 $19,3 $19,3 $193 $3,9 $3,9 $3,9

CLP)

Nota: Elaboracidn propia.

Depreciacion para caso By C.

A continuacion (Tabla 33), se presentan los activos para este caso, su vida
atil, y la depreciacion total de estos para los casos By C:

Tabla 33
Depreciacion por activo para el caso B y C.

ftem Costo Vida Util Depreciacion
Camioneta $26.980.000 10 $2.698.000
Grua Horquilla $11.000.000 7 $1.571.428
Transpaleta $539.700 10 $53.970
Computadores $1.440.000 10 $144.000

$4.467.398

A continuacién (Tabla 34) se presenta la depreciacion para cada afio en estos

Nota: Elaboracidn propia.

Casos:
Tabla 34
Depreciacion para caso By C.
Afio 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Depreciacion
$45 $45 545 $45 S45 S45 $45 $29 S29  S29
(Millones de CLP)

Nota: Elaboracidn propia.
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Impuesto e interés.

El interés del proyecto se calcula a partir de la utilidad neta sin impuestos, en
la cual se considera que, si un periodo presenta numeros negativos, no se debe
pagar interés. Para la evaluacion de este proyecto se considera un impuesto a la
renta de un 27%, valor que es publicado por el Servicio de Impuestos Internos
(SlI, 2018) y afecta a las empresas del pais.

Cada monto de interés dependera del cada escenario y caso correspondiente,
por lo que este se calculara una vez calculada la utilidad neta sin impuestos de

cada periodo de la evaluacion del proyecto.

Evaluacion |I.

Costo de capital

Para la determinacion del costo de capital para el proyecto se utilizé el modelo
CAPM, con la tasa libre de riesgo de 2,75% (Banco Central, 2018) la cual se
consideré la tasa de politica monetaria (TPM) entregada por el banco central, un
beta de 1,47 (Bolsa de comercio Santiago, 2018), un rendimiento de mercado
asociado al rendimiento de mercado de mascotas y animales en Chile de 3,9%
(Torres Huerta, 2016) el que se extrajo de una tesis enfocada al cuidado de
mascotas realizada en la Universidad de Chile, entonces utilizando el modelo
CAPM se tiene que:

CAPM = K, = 0,0275 + 1,47 = (0,039 — 0,0275)
K, = 0,0442 = 4,42%

Por lo tanto, el costo patrimonial del proyecto corresponde a una tasa de

4,42%, la cual se utilizara para la estimacion del WACC.
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Estimacién del WACC. Financiamiento.

La tasa de financiamiento se obtuvo mediante reuniones con el banco Doble
Impacto, el cual ofrecié una tasa de un 17% para créditos de inversiones por

cifras sobre los 50 millones a largo plazo

Estimacién del WACC para caso A.

Para el caso A, al requerir la mayor inversion inicial de los tres casos, se estim6
un 25% de aporte de bancos y un 75% de aporte propio (Tabla 35):

Tabla 35
Estimacion del WACC para el caso A

APORTES % Tasa Interés

Bancos 25% 17%

Socios 75% 4,42%
Impuesto 27%

WACC 6,42%

Para el caso A, como se estima en la Tabla 35, el WACC es de un 6,42%, el

Nota: Elaboracidn propia.

cual se utilizar4 para determinar el VAN de este caso.

Estimacién del WACC para caso B.

El caso B es el que presenta el menor monto para la inversion inicial, es por
esto por lo que se fij6 un 60% de aporte del banco y un 40% de aporte de capital
propio (Tabla 36):

Tabla 36
Estimacion del WACC para el caso B

APORTES % Tasa Interés

Bancos 60% 17%

Socios 40% 4,42%
Impuesto 27%

WACC 9,21%

Nota: Elaboracidn propia.
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Para el caso B, como se estima en la Tabla 36, el WACC es de un 9,21%, el

cual se utilizar4 para determinar el VAN de este caso.

Estimacion del WACC para caso C.

El caso C al ser una mezcla de los casos A y B presenta una inversion
intermedia de las anteriores, por esto se fijé en un 40% la participacién del banco
y un 60% la participacién de capital propio dentro de la inversion (Tabla 37):

Tabla 37
Estimacion del WACC para el caso C

APORTES % Tasa Interés

Bancos 35% 17%

Socios 65% 4,42%
Impuesto 27%

WACC 7,12%

Para el caso C, como se estima en la Tabla 37, el WACC es de un 7,12%, el

Nota: Elaboracidn propia.

cual se utilizara para determinar el VAN de este caso.

Flujos de efectivo del proyecto.

Para la estimacion de los flujos de efectivo para el proyecto, se consideraron
los puntos expuesto con anterioridad en el periodo de 10 afios (2019 — 2028), a
partir de esto se determina la utilidad bruta, utilidad neta sin impuesto, utilidad
neta y flujo de efectivo.

Los flujos de efectivo se determinaron para cada escenario en cada caso

planteado, siendo realizando un total de nueve flujos de efectivo para el proyecto.

Flujos de efectivo del proyecto para caso A.

Para el caso A se estiman los flujos de efectivo en los escenarios neutro,
optimista y pesimista, considerando los items anteriormente expuestos que

afectan este caso del proyecto.
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Flujos de efectivo del proyecto para caso A, escenario neutro.
A continuacién (Tabla 38), se presentan los flujos de efectivo para el escenario neutro del caso A.

Tabla 38
Flujos de efectivo del proyecto para caso A, escenario neutro. (Millones de pesos)

Aio 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Ingreso $229,77 $271,46  $319,98 S$376,39  $441,88 $517,86 $605,92 $707,88 $825,86 $962,26
Costo de Ventas $23,87 $28,20 $33,24 $39,10 $45,91 $53,80 $62,95 $73,54 $85,80 $99,97
U. Bruta $205,89  $243,26  $286,74  $337,28  $395,97 S$464,06 S542,97 $634,34 $740,06 $862,29
Costos $112,26  $112,26  S112,26  $112,26  S$112,26  $112,26 S$112,26  S$112,26 S$112,26  $112,26
Gasto Adm. $218,94  $218,94 $21894  $218,94  $218,94 S$218,94 S$21894 521894 $218,94 $218,94
Depreciacion $19,37 $19,37 $19,37 $19,37 $19,37 $19,37 $19,37 $3,95 $3,95 $3,95
U. Neta S/I -$144,67 -$107,31  -563,83 -$13,28 $45,41 $113,49 $192,40 $299,19 $404,91 $527,14
Impuesto $12,26 $30,64 $51,95 $80,78  $109,33 $142,33
U. Neta -$144,67 -$107,31  -563,83 -$13,28 $33,15 $82,85 $140,45 $218,41 $295,59 $384,81
Interés $7,90 $7,90 $7,90 $7,90 $7,90 $7,90 $7,90 $7,90 $7,90 $7,90
Depreciacion $19,37 $19,37 $19,37 $19,37 $19,37 $19,37 $19,37 $3,95 $3,95 $3,95

Flujo Efectivo -$133,21 | -$95,85 -$52,37 -$1,82 $44,61 $94,31 | $151,91 | $214,45 | $291,63 | $380,85

Nota: Elaboracidn propia.
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Flujos de efectivo del proyecto para caso A, escenario optimista.
A continuacién (Tabla 39), se presentan los flujos de efectivo para el escenario optimista del caso A.

Tabla 39
Flujos de efectivo del proyecto para caso A, escenario optimista. (Millones de pesos)

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Ingreso $37158 $439,01 $518,68 $612,80 $724,00 $85539 $1.010,61 $1.194,01 $1.410,68 $1.666,68
Costo de Ventas ~ $38,60  $45,61  $53,89  $63,67 $75,22  $88,87  $10500  $124,05 $146,56  $173,16
U. Bruta $332,98 $393,40 $464,79 $549,13 $648,79 $766,52 $905,62 $1.069,96 $1.264,12 $1.493,52
Costos $112,26  $112,26 $112,26 $112,26 $112,26 $112,26 $112,26  $112,26  $112,26  $112,26
Gasto Adm. $218,94 $218,94 $218,94 $21894 $218,94 $218,94 $21894  $218,94  $218,94  $218,94
Depreciacién $19,37  $19,37  $19,37  $19,37  $19,37  $19,37  $19,37 $3,95 $3,95 $3,95
U. Neta S/I -$17,59  $42,83  $114,22 $198,57 $298,22 $41595 $555,05  $734,81  $92898 $1.158,38
Impuesto $11,57  $30,84  $53,61  $80,52 $112,31 $149,86  $198,40  $250,82  $312,76
U. Neta 617,59  $31,27  $83,38  $144,95 $217,70 $303,65 $405,19  $536,41  $678,15  $845,61
Interés $7,90 $7,90 $7,90 $7,90 $7,90 $7,90 $7,90 $7,90 $7,90 $7,90
Depreciacién $19,37  $19,37  $19,37  $19,37  $19,37  $19,37  $19,37 $3,95 $3,95 $3,95

Flujo Efectivo -$6,13 $42,73 $94,84 | $156,42 | $229,16 | $315,11 | $416,65 $532,46 $674,20 $841,66

Nota: Elaboracidn propia.
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Flujos de efectivo del proyecto para caso A, escenario pesimista.
A continuacién (Tabla 40), se presentan los flujos de efectivo para el escenario pesimista del caso A.

Tabla 40
Flujos de efectivo del proyecto para caso A, escenario pesimista. (Millones de pesos)

Aio 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Ingreso $229,77 $258,42 $290,66 $326,91 $367,69 $413,55  $465,13 $523,15 $588,40 $661,80
Costo de Ventas  $23,87 $26,85 $30,20 $33,96 $38,20 $42,97 $48,32 $54,35 $61,13 $68,76
U. Bruta $205,89 $231,58 $260,46 $292,95 $329,49 S370,59  $416,81 $468,80 $527,27 $593,04
Costos $112,26  $112,26 $112,26 $112,26 $112,26 S$112,26  $112,26 $112,26 $112,26 $112,26
Gasto Adm. $218,94 $218,94 $218,94 $218,94 $218,94 521894  $218,94 $218,94 $218,94 $218,94
Depreciacion $19,37 $19,37 $19,37 $19,37 $19,37 $19,37 $19,37 $3,95 $3,95 $3,95
U. Neta S/I -$144,67 -$118,99 -$90,10 -$57,62 -$21,08  $20,02 $66,24 $133,65 $192,13 $257,89
Impuesto $5,41 $17,89 $36,09 $51,87 $69,63
U. Neta -$144,67 -$118,99 -$90,10 -$57,62 -$21,08 $14,61 $48,36 $97,57 $140,25 $188,26
Interés $7,90 $7,90 $7,90 $7,90 $7,90 $7,90 $7,90 $7,90 $7,90 $7,90
Depreciacion $19,37 $19,37 $19,37 $19,37 $19,37 $19,37 $19,37 $3,95 $3,95 $3,95

Flujo Efectivo -$133,21 | -$107,53 | -$78,64 | -$46,16 | -59,62 $26,08 $59,82 $93,61 $136,29 $184,31

Nota: Elaboracidn propia
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Flujos de efectivo del proyecto para caso B.

Para el caso B se estiman los flujos de efectivo en los escenarios neutro, optimista y pesimista.

Flujos de efectivo del proyecto para caso B, escenario neutro.

A continuacioén (Tabla 41), se presentan los flujos de efectivo para el escenario neutro del caso B.

Tabla 41

Flujos de efectivo del proyecto para caso B, escenario neutro. (Millones de pesos)

Ano 1 2 3
Ingreso $22977 S271,46  $319,98
Costo de Ventas $25,86 $30,56 $36,02
U. Bruta $203,90 $240,90 $283,96
Costos $124,84 $124,84  $124,84
Gasto Adm. $218,94  $218,94 $218,94
Depreciacion $4,47 $4,47 $4,47
U. Neta S/I -$144,34 -S107,34  -564,28
Impuesto
U. Neta -$144,34  -$107,34  -564,28
Interés $1,56 $1,56 $1,56
Depreciacion $4,47 $4,47 $4,47

4 5

$376,39 $441,88

$42,37 $49,74
$334,02 $392,14
$124,84 $124,84
$218,94 $218,94

$4,47 54,47

-$14,23 $43,90
$11,85

-$14,23 $32,04

$1,56 $1,56

$4,47 $4,47

6
$517,86
$58,29
$459,57
$124,84
$218,94
54,47
$111,32

$30,06
$81,26
$1,56

$4,47

7
$605,92
$68,21
$537,71
$124,84
$218,94
54,47
$189,47

$51,16
$138,31
$1,56

$4,47

8
$707,88
$79,68
$628,20
$124,84
$218,94
$2,90
$281,53

$76,01
$205,51
$1,56

$2,90

9
$825,86
$92,97
$732,90
$124,84
$218,94
$2,90
$386,22
$104,28
$281,94
$1,56

$2,90

10
$962,26
$108,32
$853,94
$124,84
$218,94

$2,90
$507,27
$136,96
$370,30

$1,56

$2,90

Flujo Efectivo -$141,43 | -$104,43 | -S61,37 | -S11,32 $34,95 $84,17 | $S141,22 | $206,85 | $283,28 | $371,64

Nota: Elaboracidn propia.
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Flujos de efectivo del proyecto para caso B, escenario optimista.
A continuacién (Tabla 42), se presentan los flujos de efectivo para el escenario optimista del caso B.

Tabla 42
Flujos de efectivo del proyecto para caso B, escenario optimista. (Millones de pesos)

Afo 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Ingreso $371,58 $439,01 $518,68 $612,80 $724,00 $855,39 $1.010,61 $1.194,01 $1.410,68 $1.666,68
Costo de Ventas $41,83 $49,42 $58,39 $68,98 $81,50 $96,29 $113,76 $134,41 $158,80 $187,61
U. Bruta $329,75 $389,59 $460,29 $543,82 S$642,50 $759,10 $896,85 $1.059,60 $1.251,89 $1.479,06
Costos $124,84 $124,84 S$124,84 $124,84 $124,84 $124,84  $124,84 $124,84 $124,84 $124,84
Gasto Adm. $218,94 $21894 $218,94 $218,94 $218,94 $218,94  $218,94 $218,94 $218,94 $218,94
Depreciacion $4,47 $4,47 $4,47 $4,47 $4,47 $4,47 $4,47 $2,90 $2,90 $2,90
U. Neta S/I -$18,49  $41,35  S$112,05 $195,57 $294,26 $410,86  $548,61 $712,93 $905,21  $1.132,39
Impuesto $11,16 $30,25 $52,81 $79,45 $110,93 $148,12 $192,49 $244,41 $305,75
U. Neta -$18,49  $30,18 $81,79 $142,77 $214,81 $299,92  $400,48 $520,44 $660,81 $826,65
Interés $1,56 $1,56 $1,56 $1,56 $1,56 $1,56 $1,56 $1,56 $1,56 $1,56
Depreciacion $4,47 $4,47 $4,47 $4,47 $4,47 54,47 54,47 $2,90 $2,90 $2,90

Flujo Efectivo -$15,58 | $33,09 $84,70 | $145,68 | $217,72 | $302,83 | $403,39 $521,77 $662,14 $827,98

Nota: Elaboracidn propia
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Flujos de efectivo del proyecto para caso B, escenario pesimista.
A continuacién (Tabla 43), se presentan los flujos de efectivo para el escenario optimista del caso B.

Tabla 43
Flujos de efectivo del proyecto para caso B, escenario pesimista. (Millones de pesos)

Aio 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Ingreso $229,77 $258,42 $290,66 $326,91 $367,69 $413,55 $465,13 $523,15 $588,40 $661,80
Costo de Ventas  $25,86 $29,09 $32,72 $36,80 $41,39 $46,55 $52,36 $58,89 $66,24 $74,50
U. Bruta $203,90 $229,33 $257,94 $290,11 $326,30 S$367,00 S412,78 $464,26 $522,17 $587,30
Costos $124,84 $124,84 $124,84 $124,84 $124,84 $124,84 $124,84  $124,84  $124,84  $124,84
Gasto Adm. $218,94 $218,94 S$218,94 $218,94 $218,94 $218,94  S$218,94 $218,94 $218,94 $218,94
Depreciacion S4,47 S4,47 S4,47 S4,47 S4,47 S4,47 S4,47 $2,90 $2,90 $2,90
U. Neta S/I -$144,34 -$118,91 -$90,30 -S58,13  -$21,94 $18,76 $64,53 $117,59 $175,50 $240,63
Impuesto $5,06 $17,42 $31,75 $47,38 $64,97
U. Neta -$144,34 -$118,91 -$90,30 -$58,13  -$21,94 $13,69 $47,11 $85,84 $128,11 $175,66
Interés $1,56 $1,56 $1,56 $1,56 $1,56 $1,56 $1,56 $1,56 $1,56 $1,56
Depreciacién $4,47 $4,47 $4,47 $4,47 $4,47 $4,47 $4,47 $2,90 $2,90 $2,90

Flujo Efectivo -$141,43 | -$116,00 | -$87,40 | -$55,22 | -$19,04 | $16,60 $50,02 $87,18 $129,45 $176,99

Nota: Elaboracidn propia.
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Flujos de efectivo del proyecto para caso C.

Para el caso C se estiman los flujos de efectivo en los escenarios neutro, optimista y pesimista.
Flujos de efectivo del proyecto para caso C, escenario neutro.
A continuacién (Tabla 44), se presentan los flujos de efectivo para el escenario neutro del caso C.

Tabla 44
Flujos de efectivo del proyecto para caso C, escenario neutro. (Millones de pesos)

Aio 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Ingreso $229,77 $271,46  $319,98 S$376,39  $441,88 $517,86 $605,92 $707,88 $825,86 $962,26
Costo de Ventas  $25,86 $30,56 $36,02 $42,37 $49,74 $58,29 $68,21 $79,68 $92,97  $108,32
U. Bruta $203,90 $240,90 S$283,96  $334,02 $392,14 $459,57 $537,71 $628,20 S$732,90 $853,94
Costos $105,42 $105,42 $105,42  $105,42 510542 $105,42 $105,42 $105,42 $105,42 $105,42
Gasto Adm. $218,94  $218,94 S$21894  $218,94  $21894  $218,94 $218,94 S218,94 521894 521894
Depreciacion $4,47 $4,47 $4,47 $4,47 $4,47 $4,47 $4,47 $2,90 $2,90 $2,90
U. Neta S/I -$124,93  -$87,93 -544,87 $5,19 $63,31 $130,74 S$208,88 $300,94 $405,64 $526,68
Impuesto $1,40 $17,09 $35,30 $56,40 $81,25  $109,52  $142,20
U. Neta -$124,93  -$87,93 -544,87 $3,79 $46,22 $95,44  $152,48 $219,69 $296,12 $384,48
Interés $6,06 $6,06 $6,06 $6,06 $6,06 $6,06 $6,06 $6,06 $6,06 $6,06
Depreciacion $4,47 $4,47 $4,47 $4,47 $4,47 $4,47 $4,47 $2,90 $2,90 $2,90

Flujo Efectivo -$126,52 | -$89,52 -546,46 $2,19 $44,62 $93,84 | $150,89 | $216,52 | $292,95 | $381,31

Nota: Elaboracidn propia
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Flujos de efectivo del proyecto para caso C, escenario optimista.
A continuacioén (Tabla 45), se presentan los flujos de efectivo para el escenario optimista del caso C.

Tabla 45
Flujos de efectivo del proyecto para caso C, escenario optimista. (Millones de pesos)

Afio 1 2 3 a4 5 6 7 8 9 10
Ingreso 37158 $439,01 $518,68 $612,80 $724,00 $85539 $1.010,61 $1.194,01 $1.410,68 $1.666,68
Costo de Ventas ~ $41,83  $49,42  $58,39  $6898  $81,50 $96,29  $113,76  $134,41  $158,80  $187,61
U. Bruta $329,75 $389,59 $460,29 $543,82 $642,50 $759,10 $896,85 $1.059,60 $1.251,89 $1.479,06
Costos $105,42 $105,42 $105,42 $10542 $10542 $10542 $10542  $10542  $10542  $105,42
Gasto Adm. $218,94 $218,94 $218,94 $21894 $218,94 $218,94  $218,94  $218,94  $21894  $218,94
Depreciacién $4.47  $4,47  $447  S447  $4,47  $447 $4,47 $2,90 $2,90 $2,90
U. Neta S/I $0,92  $60,76 $131,46 $214,99 $313,68 $430,27 $568,02  $732,34  $924,63  $1.151,81
Impuesto $0,25 = $16,41  $3549  $5805  $84,69 $116,17 $153,37  $197,73 = $249,65  $310,99
U. Neta $0,67  $44,36  $9597 $156,94 $22898 $314,10 $414,66  $534,61  $674,98  $840,82
Interés $6,06  $606  $606 %606  $606  $6,06 $6,06 $6,06 $6,06 $6,06
Depreciacién $4.47  $4,47  $447  S447  $447  $4,47 $4,47 $2,90 $2,90 $2,90

Flujo Efectivo -50,92 $42,76 | $94,37 | $155,35 | $227,39 | $312,50 | $413,06 $531,44 $671,81 $837,65

Nota: Elaboracidn propia
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Flujos de efectivo del proyecto para caso C, escenario pesimista.

A continuacién (Tabla 46), se presentan los flujos de efectivo para el escenario pesimista del caso C.

Tabla 46

Flujos de efectivo del proyecto para caso C, escenario pesimista. (Millones de pesos)

Afo 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Ingreso $229,77 $258,42  $290,66 $326,91 S$367,69 $413,55 $465,13 $523,15 $588,40 $661,80
Costo de Ventas $25,86 $29,09 $32,72 $36,80 $41,39 $46,55 $52,36 $58,89 $66,24 $74,50
U. Bruta $203,90 $229,33  $257,94 S$290,11 S$326,30 S$367,00 S$412,78 S464,26 $522,17 $587,30
Costos $105,42  $105,42  $105,42 $105,42 $105,42 $105,42 $105,42 $105,42 $105,42 $105,42
Gasto Adm. $218,94  $218,94 S21894 S21894 521894 S21894 S21894 521894 521894 521894
Depreciacion $4,47 $4,47 $4,47 $4,47 $4,47 $4,47 $4,47 $2,90 $2,90 $2,90
U. Neta S/I -$12493  -$99,49  -$70,89  -$38,72 -$2,53 $38,17 $83,95 $137,00 $19491 $260,04
Impuesto $10,31 $22,67 $36,99 $52,63 $70,21
U. Neta -$12493  -$99,49  -$70,89  -$38,72 -$2,53 $27,86 $61,28 $100,01 $142,29 $189,83
Interés $6,06 $6,06 $6,06 $6,06 $6,06 $6,06 $6,06 $6,06 $6,06 $6,06
Depreciacion $4,47 $4,47 $4,47 $4,47 $4,47 $4,47 $4,47 $2,90 $2,90 $2,90

Flujo Efectivo -$126,52 | -$101,09 | -$72,48 | -540,31 -$4,13 $26,27 $59,69 $96,85 | $139,12 | $186,66

Nota: Elaboracidn propia.
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Estimaciéon de VAN.

Para la estimacion del VAN se utilizaron los datos obtenidos dentro de la
inversion inicial de cada caso y los flujos de efectivo calculados para los distintos

escenarios.

Estimacién de VAN para caso A

Para calcular el VAN de los distintos escenarios del caso A, se utilizaran los
siguientes datos:

WACC para caso A 6,42%

Inversion inicial del caso A S$464.935.404

Estimacién de VAN para caso A, escenario neutro.
Para el escenario neutro del caso A el VAN obtenido es el siguiente:

VAN $208.104.642,27

Considerando la cifra anterior, y utilizando el criterio del VAN, el proyecto
segun el caso A y bajo el escenario neutro se debe aceptar dado que este
presenta ganancia o beneficio.

Estimacion de VAN para caso A, escenario optimista.

Para el escenario optimista del caso A el VAN obtenido es el siguiente:

VAN $1.813.141.491

Considerando la cifra anterior, y utilizando el criterio del VAN, el proyecto
segun el caso A y bajo el escenario optimista se debe aceptar dado que este
presenta una elevada ganancia o beneficio, el hecho de que este VAN sea casi
10 veces mayor que en el escenario neutro se debe a que este escenario
presenta un mayor incremento en la participacion del mercado de gatos,
colocandonos en el supuesto de que la marca ganara una porcion del mercado
mas rapidamente, lo que genera flujos mucho mayores que en los escenarios
neutros y pesimistas.

Estimacién de VAN para caso A, escenario pesimista.

Para el escenario pesimista del caso A el VAN obtenido es el siguiente:

VAN $-272.578.418
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Considerando la cifra anterior, y utilizando el criterio del VAN, el proyecto
segun el caso Ay bajo el escenario pesimista debe rechazarse al no satisfacer
la tasa de descuento aplicada (WACC).

Estimacion de VAN para caso B.

Para calcular el VAN de los distintos escenarios del caso B, se utilizaran los

siguientes datos:

WACC para caso A 9,21%

Inversion inicial del caso A $91.784.718

Estimacion de VAN para caso B, escenario neutro.

Para el escenario neutro del caso B el VAN obtenido es el siguiente:

VAN $225.612.070,54

Considerando la cifra anterior, y utilizando el criterio del VAN, el proyecto
segun el caso B y bajo el escenario neutro se debe aceptar dado que este
presenta ganancia o beneficio.

Estimacidon de VAN para caso B, escenario optimista.

Para el escenario neutro del caso B el VAN obtenido es el siguiente:

VAN $1.582.514.785,23

Considerando la cifra anterior, y utilizando el criterio del VAN, el proyecto
segun el caso B y evaluado en el escenario optimista se debe aceptar dado que
este conlleva una gran ganancia o beneficio, el hecho de que este VAN sea casi
10 veces mayor que en el escenario neutro se debe a que este escenario
presenta un mayor incremento en la participacion del mercado de gatos,
colocandonos en el supuesto de que la marca ganara una porcion del mercado
mas rapidamente, lo que genera flujos mucho mayores que en los escenarios
neutros y pesimistas.

Estimacion de VAN para caso B, escenario pesimista.

Para el escenario neutro del caso B el VAN obtenido es el siguiente:

VAN $-168.021.577,32
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Considerando la cifra anterior, y utilizando el criterio del VAN, el proyecto
segun el caso B y bajo el escenario pesimista debe rechazarse al no satisfacer
la tasa de descuento aplicada (WACC).

Estimaciéon de VAN para caso C.

Para calcular el VAN de los distintos escenarios del caso C, se utilizaran los

siguientes datos:

WACC para el caso A 7,22%

Inversion inicial del caso A $356.644.193

Estimacién de VAN para caso C, escenario neutro.

Para el escenario neutro del caso C el VAN obtenido es el siguiente:

VAN $258.677.059,05

Considerando la cifra anterior, y utilizando el criterio del VAN, el proyecto
segun el caso C y bajo el escenario neutro se debe aceptar dado que este
presenta ganancia o beneficio.

Estimacidén de VAN para caso C, escenario optimista.

Para el escenario neutro del caso C el VAN obtenido es el siguiente:

VAN $1.764.936.348,64

Considerando la cifra anterior, y utilizando el criterio del VAN, el proyecto
segun el caso C y bajo el escenario optimista se debe aceptar dado que este
presenta ganancia o beneficio, el hecho de que este VAN sea casi 10 veces
mayor que en el escenario neutro se debe a que este escenario presenta un
mayor incremento en la participacion del mercado de gatos, colocandonos en el
supuesto de que la marca ganara una porcion del mercado mas rapidamente, lo
gue genera flujos mucho mayores que en los escenarios neutros y pesimistas.

Estimacién de VAN para caso C, escenario pesimista.

Para el escenario neutro del caso C el VAN obtenido es el siguiente:

VAN $-187.188.760,15

Considerando la cifra anterior, y utilizando el criterio del VAN, el proyecto
segun el caso C y bajo el escenario pesimista debe rechazarse al no satisfacer

la tasa de descuento aplicada (WACC).
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Resultados del VAN.

Como resultado del célculo del VAN para cada escenario en los tres casos,

podemos realizar la siguiente comparacion (Figura 8):

VAN del proyecto

" $2.000
e
o $1.500
2 $1.000
$500
$0 - e .
- LB |
($500) _ o
Neutro Pesimista Optimista
ECaso A $208.104.642,27 ($272.578.418) $1.813.141.491
H Caso B $225.612.070,54 (5168.021.577,32) $1.582.514.785,23
H Caso C $258.677.059,05 (5187.188.760,15) $1.764.936.348,64

mCasoA mCasoB mCasoC

Figura 8 VAN del proyecto.
Fuente: Elaboracién propia.

Como se aprecia en la figura anterior (Figura 8), para el escenario optimista
se obtienen proyecciones del VAN por sobre las demas, siendo cifras bastantes
altas, el caso C es el de mayor VAN en este escenario ($1.764.936,64), mientras
gue los otros dos escenarios se encuentran cifras similares. Por otra parte, bajo
el escenario pesimista el proyecto es rechazable en todos los casos, presentando

VAN negativo en los tres casos propuestos.

Estimacion de TIR.

Se estima la TIR para cada caso y escenario por separado, comparandola con
Su respectiva tasa de retorno, y se define si el proyecto se acepta o se rechaza

para cada escenario y caso segun la TIR que le corresponda.

Estimaciéon de TIR para caso A.

Para poder evaluar el valor de la TIR que se estima para cada caso, es

necesario mencionar la tasa de retorno la cual se comparara con la TIR:
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Interés 6,42%

En base a esta tasa de retorno, se estimara si el proyecto se debe rechazar o
aceptar segun la comparacion obtenida en cada caso segun el criterio de la TIR.
Estimacion de TIR para caso A, escenario neutro.

Para el escenario neutro se tiene la siguiente TIR:

TIR  5,99%
En este caso se encuentra una TIR por debajo de la exigida, lo que nos indica

gue segun este criterio el proyecto se debe rechazar.
Estimacién de TIR para caso A, escenario optimista.

Para el escenario optimista se tiene la siguiente TIR:

TIR  31,54%
Como se aprecia, considerando la tasa de descuento, el proyecto segun este

criterio se debe aceptar, ya que logra una TIR mayor a la tasa requerida del caso
A del proyecto.

Estimacion de TIR para caso A, escenario pesimista.

Para este escenario pesimista la TIR

TIR  .6,43%
Para este escenario en el caso A, segun el criterio que establece la TIR el

proyecto no debe aceptarse. Al presentar una TIR negativa, esta se explica que,
mediante la acumulacion de los flujos de efectivo de los 10 afios evaluados, estos

no alcanzan a cubrir la inversion inicial requerida para el caso A del proyecto.

Estimacién de TIR para caso B.

Para el caso B la tasa de retorno calculada es la siguiente:

Interés 9,21%

Segun la TIR de cada escenario se estimara para el si se rechaza o aprueba.
Estimacion de TIR para caso B, escenario neutro.

Para el escenario neutro se tiene la siguiente TIR:

TR 153%
Segun el criterio de la TIR bajo este escenario el proyecto se aceptaria al

presentar una TIR mayor a la tasa de caso B de este proyecto.
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Estimacion de TIR para caso B, escenario optimista.
Para el escenario optimista se tiene la siguiente TIR:

TIR 70,02%
Segun el criterio de la TIR bajo este escenario el proyecto se aceptaria, ya que

la TIR estd muy por encima de la tasa exigida para el caso B del proyecto.
Estimacién de TIR para caso B, escenario pesimista.

Para el escenario pesimista se tiene la siguiente TIR:

TIR _1,48%
Segun el criterio de la TIR bajo este escenario el proyecto se rechazaria por

tener una TIR negativa. Al presentar una TIR negativa, esta se explica que,
mediante la acumulacion de los flujos de efectivo de los 10 afios evaluados, estos

no alcanzan a cubrir la inversion inicial requerida para el caso B del proyecto.

Estimacién de TIR para caso C.

Para el caso C y sus escenarios, la tasa de retorno es la siguiente:

Interés 7,22%

Segun la TIR de cada escenario se estimara para el si se rechaza o aprueba.
Estimacién de TIR para caso C, escenario neutro.
Para el escenario neutro se tiene la siguiente TIR:

TIR  8,75%
Utilizando el criterio de la TIR, el caso C bajo el supuesto pesimista, el proyecto

se aceptaria debido a que alcanza la tasa requerida segun el caso C.
Estimacién de TIR para caso C, escenario optimista.
Para el escenario optimista se tiene la siguiente TIR:

TIR 37,28%
Segun el criterio de la TIR bajo este escenario el proyecto se aceptaria, ya que

presenta una TIR muy por sobre la tasa exigida al caso C.
Estimacion de TIR para caso C, escenario pesimista.

Para el escenario pesimista se tiene la siguiente TIR:

IR _4,06%
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Segun el criterio de la TIR bajo este escenario el proyecto se rechazaria por
ser la TIR negativa. Al presentar una TIR negativa, esta se explica que, mediante
la acumulacion de los flujos de efectivo de los 10 afios evaluados, estos no

alcanzan a cubrir la inversion inicial requerida para el caso C del proyecto.

Esperanza del VAN.

Para determinar la esperanza del VAN en cada caso planteado, se definieron
porcentajes o pesos porcentuales para estos (Tabla 47), los cuales son:

Tabla 47
Asignacion de pesos porcentuales a cada escenario.

Porcentaje Escenario
50% Neutro

25% Pesimista
25% Optimista

Nota: Elaboracidn propia.
Se cree que el escenario mas probable es el neutro, es por esto por lo que se

le da mayor importancia que a los otros dos.

Esperanza del VAN para caso A.

En el caso A, tomando en cuenta los distintos escenarios planteados y sus
pesos porcentuales, la esperanza del VAN se compone de la siguiente manera
(Tabla 48):

Tabla 48
Esperanza del VAN para caso A.

VAN VAN correspondiente
Neutro $208.104.642,27 $104.052.321,13
Pesimista $-272.578.418 $-68.144.604,51
Optimista $1.813.141.491 $453.285.372,71

$489.193.089,33

Segun los datos tabulados en la tabla anterior (Tabla 48), el VAN en el

Nota: Elaboracidn propia.

escenario pesimista es el Unico que se estima serd negativo, pero Si
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consideramos los VAN neutro y optimista, obtenemos que la esperanza del VAN
para el caso A es de $489.193.089,33; lo que hace que, segun la teoria del VAN,
y considerados los distintos escenarios, este caso debe ser aprobado dado su

beneficio.

Esperanza del VAN para caso B.

En el caso B, tomando en cuenta los distintos escenarios planteados y sus
pesos porcentuales, la esperanza del VAN se compone de la siguiente manera
(Tabla 49):

Tabla 49
Esperanza del VAN para caso B.

VAN VAN correspondiente
Neutro $225.612.070,54 $112.806.035,27
Pesimista $-168.021.577,32 $-42.005.394,33
Optimista $1.582.514.785,23 $395.628.696,31

$466.429.337,25

Segun los datos tabulados en la tabla anterior (Tabla 49), el VAN en el

Nota: Elaboracidn propia.

escenario pesimista es el Unico que se estima serd negativo, pero si
consideramos los VAN neutro y optimista, obtenemos que la esperanza del VAN
para el caso B es de $466.429.337,25; lo que hace que, segun la teoria del VAN,
y considerados los distintos escenarios, este caso debe ser aprobado dado su

beneficio.

Esperanza del VAN para caso C.

En el caso C, tomando en cuenta los distintos escenarios planteados y sus
pesos porcentuales, la esperanza del VAN se compone de la siguiente manera
(Tabla 50):
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Tabla 50
Esperanza del VAN para caso C.

VAN VAN correspondiente
Neutro $258.677.059,05 $129.338.529,52
Pesimista $-187.188.760,15 $-46.797.190,04
Optimista $1.764.936.348,64 $441.234.087,16

$523.775.426,65

Segun los datos tabulados en la tabla anterior (Tabla 50), el VAN en el

Nota: Elaboracidn propia.

escenario pesimista es el Unico que se estima serd negativo, pero si
consideramos los VAN neutro y optimista, obtenemos que la esperanza del VAN
para el caso A es de $523.775.426,65; lo que hace que, segun la teoria del VAN,
y considerados los distintos escenarios, este caso debe ser aprobado dado su

beneficio.

Estimacién de prima por riesgo y VAN con riesgos.

Si bien se estimd el VAN para cada caso propuesto dentro del proyecto, todos
resultaron ser viables financieramente, pero el problema con eso es que no se
consider6 el riesgo que conlleva cada caso, es por esto por lo que es en este
apartado donde se considera el riesgo de cada caso y se plantea si

verdaderamente se deben aceptar o no los distintos casos del proyecto.

Estimacién de prima por riesgo y VAN con riesgos para caso A.

Estimada la esperanza del VAN para el caso A, se tiene el proceso para la
estimacion de la prima de riesgo a continuacion (Tabla 51):

Tabla 51
Prima por riesgo para caso A.

Variacion VAN 6,22789E+17

Desviacion VAN 789169916,7
V VAN 1,61320741
Prima de riesgo 13,01%

Nota: Elaboracidn propia.
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La prima de riesgo para el caso A, considerando los tres escenarios
planteados, es de 13,01%, lo que lo hace un proyecto sumamente riesgoso y
poco confiable para los inversionistas. Ahora bien, considerando esta prima de
riesgo para la estimacion del VAN en este caso, se obtiene lo siguiente (Tabla
52):

Tabla 52

VAN con riesgo para el caso A

Tasa de descuento 19,43%

VAN $-6.311.170,39
Nota: Elaboracidn propia.
Al evaluar el riesgo con el VAN, consideramos la tasa de descuento como
19,43%, esta se calculé sumandole a la tasa de descuento inicial el riesgo que
conlleva el caso, lo que nos entregd un VAN de $-6.311.170,39; destacandose

que esta cifra es negativa por lo que el proyecto quedaria totalmente descartado.

Estimacién de prima por riesgo y VAN con riesgos para caso B.

A continuacion, se muestran los elementos que componen la prima de riesgo
para el caso B del proyecto (Tabla 53):

Tabla 53
Prima de riesgo para el caso B.

Variacion VAN

4,4104E+17
Desviacion VAN 664108538,2
V VAN 1,423813824
Prima de riesgo 10,136%

Nota: Elaboracidn propia.

Como se aprecia en la tabla anterior (Tabla 53) la prima de riesgo es de
10,136%, lo que hace que el proyecto evaluado en el caso B sea mas confiable
gue el caso A al presentar un riesgo menor.

Ahora es necesario determinar el van considerando el riesgo de que posee
este caso, considerando la tasa de descuento original para el caso B, se le suma

el riesgo que este presenta, esto se presenta a continuacion (Tabla 54):

112



Tabla 54
VAN con riesgo para el caso B

Tasa de descuento 19,35%

VAN $9.137.611,08
Nota: Elaboracién propia.
Como se aprecia en la tabla anteriormente mostrada (Tabla 54), la tasa de
descuento aplicada es de un 19,35%, mientras que el VAN para el caso B de
este proyecto es de $9.137.611,08; siendo positivo, por lo que segun el criterio

del VAN este caso se deber aceptar.

Estimacién de prima por riesgo y VAN con riesgos para caso C.

Ya con la esperanza del VAN para el caso C, es momento de determinar la
prima de riesgo, esto se presenta a continuacion (Tabla 55):

Tabla 55
Prima de riesgo para el caso C

Variacion VAN

5,46626E+17
Desviacion VAN 739341733,9
V VAN 1,411562468
Prima de riesgo 9,963%

Nota: Elaboracidn propia.

Como se aprecia en la tabla anterior (Tabla 55), la prima de riesgo para el caso
C de este proyecto es de 9,963%, o que significa un riesgo algo mayor a él
presentado por el caso B.

Ahora se considera esta prima de riesgo para determinar la tasa de descuento
con la que se calcula el VAN que considerara el riesgo (Tabla 56):
Tabla 56

VAN con riesgo para el caso C

Tasa de descuento 17,18%

VAN $52.295.268,76

Nota: Elaboracidn propia.
Como se muestra en la tabla anterior (Tabla 56) el proyecto bajo el caso C
presenta una tasa de descuento de un 17,18%, tasa que contempla el riesgo de
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este caso, mientras que el VAN utilizando esta tasa de descuento con riesgo es
de $52.295.268,76; esto nos indica que este proyecto bajo el caso C se debe

aceptar por parte de los inversionistas, ya que presenta un beneficio positivo.

Resultados considerando el riesgo.

Ya habiendo calculado el riesgo para el proyecto en sus distintos casos y
escenarios, ahora se crea una comparativa de estos de manera visual (Figura 9),
con la cual se pretende dejar demostrado méas claramente la preferencia de un

caso del proyecto sobre otro:

Riesgo en las tasas

7,22%

Caso C 9,96%
17,18%
9,21%

Caso B 10,14%

19,35%
6,42%

Caso A 13,01%

19,43%
0,00% 5,00% 10,00% 15,00% 20,00% 25,00%

EWACC HPrimaderiesgo M Tasa de descuento con riesgo

Figura 9 Riesgos en los casos.

Fuente: Elaboracion propia.

Como queda a la vista en el grafico anterior (Figura 9), la mayor prima de
riesgo de los tres casos se presenta en el caso A (13,01%), de manera similar él
esta un poco por debajo la prima de riesgo del caso B (10,14) mientras que el
caso C presenta la prima de riesgo mas baja (9,96% respectivamente). Ahora si
consideramos esta prima de riesgo para determinar la tasa de descuento del
proyecto se ve que el caso A tiene mayor tasa de descuento (19,43%) esto
debido al mayor riesgo que tiene por sobre los otros dos casos, mientras que el

caso B tiene una tasa de descuento intermedia entre los otros dos casos

114



(19,35%), el caso C es quien presenta una tasa de descuento menor de los tres
(17,18%), lo que concuerda con su prima de riesgo menor.

Ahora ya establecido la comparacion de los riesgos, es necesario realizar la
comparacion de los VAN considerando la tasa de descuento con riesgo de cada

caso (Figura 10):

VAN con riesgo
$55,00
$45,00
$35,00 |

$25,00 |

Millones

$15,00 |

$s00 | .
($5,00) | .

($15,00)

Caso A Caso B Caso C
H VAN con riesgo ($6.311.170,39) $9.137.611,08 $52.295.268,76

Figura 10 VAN con riesgo

Fuente: Elaboracion propia.

Una vez comparados los VAN de cada caso con el riesgo incluido es posible
determinar qué caso es realmente viable y cual no; en base al grafico anterior
(Figura 10) se ve claramente que si se considera el riesgo el caso A debe ser
rechazados al entregar un VAN negativo ($-6.311.170,39), mientras que para los
casos By C ($9.137.611,08 y $52.295.268,76 respectivamente), estos presentan
VAN positivos, por lo que deben aceptarse prefiriendo el caso C por sobre el B

Evaluacion Il.

Para esta evaluacion se consideraron datos de tasas y rendimientos obtenidos
en su mayoria de manera directa con fuentes bancarias, los datos de flujos e

indicadores respectivos se desarrollan a continuacion.
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Costo de capital.

Antes de determinar el WACC es necesario determinar la tasa de rendimiento
esperado sobre el capital, la cual se determiné utilizando el modelo CAPM, con
la tasa libre de riesgo de 4,25% (Banco Central, 2018) la cual se considero la
tasa de los bonos emitidos por el banco central en pesos para 10 afios, un beta
de 1,47 (Bolsa de comercio Santiago, 2018), un rendimiento de mercado
asociado al rendimiento de mercado de mascotas y animales en Chile de 7,05%
(Farias Elicer, 2017), el cual se estimé mediante los datos del IPSA y su
variabilidad en un andlisis de los dltimos 10 afios, entonces:

CAPM = K, = 0,0425 + 1,47 = (0,0705 — 0,0425)
K, = 0,0837 = 8,37%

Por lo tanto, el costo patrimonial del proyecto corresponde a una tasa de

8,37%, la cual se utilizara para la estimacion del WACC.

Estimacién del WACC.

Considerando la inexistencia de la marca dentro del mercado y la gran
inversion necesaria para los tres casos estudiados, hay que considerar la
inversiéon de capital propio, debido a la dificultad de acceder prestamos de este
monto por parte de los bancos cada caso presenta diferentes porcentajes de
participacion dentro de la inversion inicial.

En cuanto a la tasa de interés utilizadas, se considerd la tasa de interés
corriente estipulada por la superintendencia de bancos e instituciones financieras
en Chile (SBIF, 2018), la cual indica que para un préstamo bancario entre 200 —
5.000 UF existe una tasa de interés corriente anual de 14,58% vigente al 2019.
Esta tasa serd util para calcular la amortizacion del préstamo en los tres casos
propuestos a traves de cuotas frecuentes, las cuales corresponden a 10, periodo

el cual esta evaluado el proyecto.
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Estimacidon del WACC para caso A.

Para el caso A, al requerir la mayor inversion inicial de los tres casos, se estimo
un 25% de aporte de bancos y un 75% de aporte propio (Tabla 57):

Tabla 57
Estimacion del WACC para el caso A

APORTES % Tasa Interés

Bancos 25% 14,58%

Socios 75% 8,37%
Impuesto 27%

WACC 8,94%

Para el caso A, como se estima en la Tabla 8, el WACC es de un 8,94%, el

Nota: Elaboracidn propia.

cual se utilizara para determinar el VAN de este caso.

Estimacién del WACC para caso B.

El caso B es el que presenta el menor monto para la inversion inicial, es por
esto por lo que se fij6 un 60% de aporte del banco y un 40% de aporte de capital
propio (Tabla 58):

Tabla 58
Estimacion del WACC para el caso B

APORTES % Tasa Interés

Bancos 60% 14,58%

Socios 40% 8,37%
Impuesto 27%

WACC 9,73%

Para el caso B, como se estima en la Tabla 58 el WACC es de un 9,73%, el

Nota: Elaboracidn propia.

cual se utilizara para determinar el VAN de este caso.

Estimacion del WACC para caso C.

El caso C al ser una mezcla de los casos A y B presenta una inversion
intermedia de las anteriores, por esto se fijé en un 40% la participacion del banco
y un 60% la participacién de capital propio dentro de la inversion (Tabla 59):
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Tabla 59
Estimacion del WACC para el caso C

APORTES % Tasa Interés

Bancos 35% 14,58%

Socios 65% 8,37%
Impuesto 27%

WACC 9,16%

Para el caso C, como se estima en la Tabla 59, el WACC es de un 9,16%, el

Nota: Elaboracidn propia.

cual se utilizara para determinar el VAN de este caso.

Flujos de efectivo del proyecto.

Para la estimacion de los flujos de efectivo para el proyecto, se consideraron
los puntos expuesto con anterioridad en el periodo de 10 afios (2019 — 2028), a
partir de esto se determina la utilidad bruta, utilidad neta sin impuesto, utilidad
neta y flujo de efectivo.

Los flujos de efectivo se determinaron para cada escenario en cada caso

planteado, siendo realizando un total de nueve flujos de efectivo para el proyecto.

Flujos de efectivo del proyecto para caso A.

Para el caso A se estiman los flujos de efectivo en los escenarios neutro,
optimista y pesimista, considerando los items anteriormente expuestos que

afectan este caso del proyecto.
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Flujos de efectivo del proyecto para caso A, escenario neutro.

A continuacioén (Tabla 60), se presentan los flujos de efectivo para el escenario neutro del caso A.

Tabla 60

Flujos de efectivo del proyecto para caso A, escenario neutro. (Millones de pesos)

Aio 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Ingreso $229,77 $271,46  $319,98 S$376,39  $441,88 $517,86 $605,92 $707,88 $825,86 $962,26
Costo de Ventas $23,87 $28,20 $33,24 $39,10 $45,91 $53,80 $62,95 $73,54 $85,80 $99,97
U. Bruta $205,89  $243,26  $286,74  $337,28  $395,97 S$464,06 S542,97 $634,34 $740,06 $862,29
Costos $112,26  $112,26  S112,26  $112,26  S$112,26  $112,26 S$112,26  S$112,26 S$112,26  $112,26
Gasto Adm. $218,94  $218,94 $21894  $218,94  $218,94 S$218,94 S$21894 521894 $218,94 $218,94
Depreciacion $19,37 $19,37 $19,37 $19,37 $19,37 $19,37 $19,37 $3,95 $3,95 $3,95
U. Neta S/I -$144,67 -$107,31  -563,83 -$13,28 $45,41 $113,49 $192,40 $299,19 $404,91 $527,14
Impuesto $12,26 $30,64 $51,95 $80,78  $109,33 $142,33
U. Neta -$144,67 -$107,31  -563,83 -$13,28 $33,15 $82,85 $140,45 $218,41 $295,59 $384,81
Interés $6,78 $6,78 $6,78 $6,78 $6,78 $6,78 $6,78 $6,78 $6,78 $6,78
Depreciacion $19,37 $19,37 $19,37 $19,37 $19,37 $19,37 $19,37 $3,95 $3,95 $3,95

Flujo Efectivo -$132,08 | -$94,72 -$51,24 -50,70 $45,73 $95,44 | $153,04 | $215,58 | $292,75 | $381,98

Nota: Elaboracidn propia.

119



Flujos de efectivo del proyecto para caso A, escenario optimista.
A continuacioén (Tabla 61), se presentan los flujos de efectivo para el escenario optimista del caso A.

Tabla 61
Flujos de efectivo del proyecto para caso A, escenario optimista. (Millones de pesos)

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Ingreso $37158 $439,01 $518,68 $612,80 $724,00 $85539 $1.010,61 $1.194,01 $1.410,68 $1.666,68
Costo de Ventas ~ $38,60  $45,61  $53,89  $63,67 $75,22  $88,87  $10500  $124,05 $146,56  $173,16
U. Bruta $332,98 $393,40 $464,79 $549,13 $648,79 $766,52 $905,62 $1.069,96 $1.264,12 $1.493,52
Costos $112,26  $112,26 $112,26 $112,26 $112,26 $112,26 $112,26  $112,26  $112,26  $112,26
Gasto Adm. $218,94 $218,94 $218,94 $21894 $218,94 $218,94 $21894  $218,94  $218,94  $218,94
Depreciacién $19,37  $19,37  $19,37  $19,37  $19,37  $19,37  $19,37 $3,95 $3,95 $3,95
U. Neta S/I -$17,59  $42,83  $114,22 $198,57 $298,22 $41595 $555,05  $734,81  $92898 $1.158,38
Impuesto $11,57  $30,84  $53,61  $80,52 $112,31 $149,86  $198,40  $250,82  $312,76
U. Neta 617,59  $31,27  $83,38  $144,95 $217,70 $303,65 $405,19  $536,41  $678,15  $845,61
Interés $6,78 $6,78 $6,78 $6,78 $6,78 $6,78 $6,78 $6,78 $6,78 $6,78
Depreciacién $19,37  $19,37  $19,37  $19,37  $19,37  $19,37  $19,37 $3,95 $3,95 $3,95

Flujo Efectivo -$5,00 $43,86 $95,97 | $157,54 | $230,29 | $316,23 | $417,77 $533,58 $675,32 $842,78

Nota: Elaboracidn propia.
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Flujos de efectivo del proyecto para caso A, escenario pesimista.
A continuacién (Tabla 62), se presentan los flujos de efectivo para el escenario pesimista del caso A.

Tabla 62
Flujos de efectivo del proyecto para caso A, escenario pesimista. (Millones de pesos)

Aio 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Ingreso $229,77 $258,42 $290,66 $326,91 $367,69 $413,55  $465,13 $523,15 $588,40 $661,80
Costo de Ventas  $23,87 $26,85 $30,20 $33,96 $38,20 $42,97 $48,32 $54,35 $61,13 $68,76
U. Bruta $205,89 $231,58 $260,46 $292,95 $329,49 S370,59  $416,81 $468,80 $527,27 $593,04
Costos $112,26  $112,26 $112,26 $112,26 $112,26 S$112,26  $112,26 $112,26 $112,26 $112,26
Gasto Adm. $218,94 $218,94 $218,94 $218,94 $218,94 521894  $218,94 $218,94 $218,94 $218,94
Depreciacion $19,37 $19,37 $19,37 $19,37 $19,37 $19,37 $19,37 $3,95 $3,95 $3,95
U. Neta S/I -$144,67 -$118,99 -$90,10 -$57,62 -$21,08  $20,02 $66,24 $133,65 $192,13 $257,89
Impuesto $5,41 $17,89 $36,09 $51,87 $69,63
U. Neta -$144,67 -$118,99 -$90,10 -$57,62 -$21,08 $14,61 $48,36 $97,57 $140,25 $188,26
Interés $6,78 $6,78 $6,78 $6,78 $6,78 $6,78 $6,78 $6,78 $6,78 $6,78
Depreciacion $19,37 $19,37 $19,37 $19,37 $19,37 $19,37 $19,37 $3,95 $3,95 $3,95

Flujo Efectivo -$132,08 | -$106,40 | -$77,52 | -$45,03 -$8,49 $27,20 $60,94 $94,73 $137,42 $185,43

Nota: Elaboracidn propia

121



Flujos de efectivo del proyecto para caso B.

Para el caso B se estiman los flujos de efectivo en los escenarios neutro, optimista y pesimista.

Flujos de efectivo del proyecto para caso B, escenario neutro.

A continuacioén (Tabla 63), se presentan los flujos de efectivo para el escenario neutro del caso B.

Tabla 63

Flujos de efectivo del proyecto para caso B, escenario neutro. (Millones de pesos)

Ano 1 2 3
Ingreso $22977 S271,46  $319,98
Costo de Ventas $25,86 $30,56 $36,02
U. Bruta $203,90 $240,90 $283,96
Costos $124,84 $124,84  $124,84
Gasto Adm. $218,94  $218,94 $218,94
Depreciacion $4,47 $4,47 $4,47
U. Neta S/I -$144,34 -S107,34  -564,28
Impuesto
U. Neta -$144,34  -$107,34  -564,28
Interés $1,34 S1,34 $1,34
Depreciacion $4,47 $4,47 $4,47

4 5

$376,39 $441,88

$42,37 $49,74
$334,02 $392,14
$124,84 $124,84
$218,94 $218,94

$4,47 54,47

-$14,23 $43,90
$11,85

-$14,23 $32,04

$1,34 $1,34

$4,47 $4,47

6
$517,86
$58,29
$459,57
$124,84
$218,94
54,47
$111,32

$30,06
$81,26
$1,34

$4,47

7
$605,92
$68,21
$537,71
$124,84
$218,94
54,47
$189,47

$51,16
$138,31
$1,34

$4,47

8
$707,88
$79,68
$628,20
$124,84
$218,94
$2,90
$281,53

$76,01
$205,51
$1,34

$2,90

9
$825,86
$92,97
$732,90
$124,84
$218,94
$2,90
$386,22
$104,28
$281,94
$1,34

$2,90

10
$962,26
$108,32
$853,94
$124,84
$218,94

$2,90
$507,27
$136,96
$370,30

$1,34

$2,90

Flujo Efectivo -$141,21 | -$104,21 | -S61,15 | -S11,10 $35,17 $84,39 | $141,44 | S207,07 | $283,50 | $371,86

Nota: Elaboracidn propia.
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Flujos de efectivo del proyecto para caso B, escenario optimista.
A continuacién (Tabla 64), se presentan los flujos de efectivo para el escenario optimista del caso B.

Tabla 64
Flujos de efectivo del proyecto para caso B, escenario optimista. (Millones de pesos)

Afo 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Ingreso $371,58 $439,01 $518,68 $612,80 $724,00 $855,39 $1.010,61 $1.194,01 $1.410,68 $1.666,68
Costo de Ventas $41,83 $49,42 $58,39 $68,98 $81,50 $96,29 $113,76 $134,41 $158,80 $187,61
U. Bruta $329,75 $389,59 $460,29 $543,82 S$642,50 $759,10 $896,85 $1.059,60 $1.251,89 $1.479,06
Costos $124,84 $124,84 S$124,84 $124,84 $124,84 $124,84  $124,84 $124,84 $124,84 $124,84
Gasto Adm. $218,94 $21894 $218,94 $218,94 $218,94 $218,94  $218,94 $218,94 $218,94 $218,94
Depreciacion $4,47 $4,47 $4,47 $4,47 $4,47 $4,47 $4,47 $2,90 $2,90 $2,90
U. Neta S/I -$18,49  $41,35  S$112,05 $195,57 $294,26 $410,86  $548,61 $712,93 $905,21  $1.132,39
Impuesto $11,16 $30,25 $52,81 $79,45 $110,93 $148,12 $192,49 $244,41 $305,75
U. Neta -$18,49  $30,18 $81,79 $142,77 $214,81 $299,92  $400,48 $520,44 $660,81 $826,65
Interés $1,34 $1,34 $1,34 $1,34 $1,34 51,34 51,34 51,34 $1,34 $1,34
Depreciacion $4,47 $4,47 $4,47 $4,47 $4,47 54,47 54,47 $2,90 $2,90 $2,90

Flujo Efectivo -$15,36 | $33,31 $84,92 | $145,90 | $217,94 | $303,05 | $403,61 $522,00 $662,36 $828,20

Nota: Elaboracidn propia
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Flujos de efectivo del proyecto para caso B, escenario pesimista.
A continuacién (Tabla 65), se presentan los flujos de efectivo para el escenario optimista del caso B.

Tabla 65
Flujos de efectivo del proyecto para caso B, escenario pesimista. (Millones de pesos)

Aio 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Ingreso $229,77 $258,42 $290,66 $326,91 $367,69 $413,55 $465,13 $523,15 $588,40 $661,80
Costo de Ventas  $25,86 $29,09 $32,72 $36,80 $41,39 $46,55 $52,36 $58,89 $66,24 $74,50
U. Bruta $203,90 $229,33 $257,94 $290,11 $326,30 S$367,00 S412,78 $464,26 $522,17 $587,30
Costos $124,84 $124,84 $124,84 $124,84 $124,84 $124,84 $124,84  $124,84  $124,84  $124,84
Gasto Adm. $218,94 $218,94 S$218,94 $218,94 $218,94 $218,94  S$218,94 $218,94 $218,94 $218,94
Depreciacion S4,47 S4,47 S4,47 S4,47 S4,47 S4,47 S4,47 $2,90 $2,90 $2,90
U. Neta S/I -$144,34 -$118,91 -$90,30 -S58,13  -$21,94 $18,76 $64,53 $117,59 $175,50 $240,63
Impuesto $5,06 $17,42 $31,75 $47,38 $64,97
U. Neta -$144,34 -$118,91 -$90,30 -$58,13  -$21,94 $13,69 $47,11 $85,84 $128,11 $175,66
Interés $1,34 $1,34 $1,34 $1,34 $1,34 $1,34 $1,34 $1,34 $1,34 $1,34
Depreciacion S4,47 S4,47 S4,47 S4,47 S4,47 S4,47 S4,47 $2,90 $2,90 $2,90

Flujo Efectivo -$141,21 | -$115,78 | -$87,17 | -$55,00 | -$18,82 $16,82 $50,24 $87,40 $129,67 $177,22

Nota: Elaboracidn propia.
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Flujos de efectivo del proyecto para caso C.

Para el caso C se estiman los flujos de efectivo en los escenarios neutro, optimista y pesimista.
Flujos de efectivo del proyecto para caso C, escenario neutro.
A continuacién (Tabla 66), se presentan los flujos de efectivo para el escenario neutro del caso C.

Tabla 66
Flujos de efectivo del proyecto para caso C, escenario neutro. (Millones de pesos)

Aio 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Ingreso $229,77 $271,46  $319,98 S$376,39  $441,88 $517,86 $605,92 $707,88 $825,86 $962,26
Costo de Ventas  $25,86 $30,56 $36,02 $42,37 $49,74 $58,29 $68,21 $79,68 $92,97  $108,32
U. Bruta $203,90 $240,90 S$283,96  $334,02 $392,14 $459,57 $537,71 $628,20 S$732,90 $853,94
Costos $105,42 $105,42 $105,42  $105,42 510542 $105,42 $105,42 $105,42 $105,42 $105,42
Gasto Adm. $218,94  $218,94 S$21894  $218,94  $21894  $218,94 $218,94 S218,94 521894 521894
Depreciacion $4,47 $4,47 $4,47 $4,47 $4,47 $4,47 $4,47 $2,90 $2,90 $2,90
U. Neta S/I -$124,93  -$87,93 -544,87 $5,19 $63,31 $130,74 S$208,88 $300,94 $405,64 $526,68
Impuesto $1,40 $17,09 $35,30 $56,40 $81,25  $109,52  $142,20
U. Neta -$124,93  -$87,93 -544,87 $3,79 $46,22 $95,44  $152,48 $219,69 $296,12 $384,48
Interés $5,20 $5,20 $5,20 $5,20 $5,20 $5,20 $5,20 $5,20 $5,20 $5,20
Depreciacion $4,47 $4,47 $4,47 $4,47 $4,47 $4,47 $4,47 $2,90 $2,90 $2,90

Flujo Efectivo -$125,66 | -588,66 -$45,60 $3,06 $45,48 $94,71 | $151,75 | $217,38 | $293,81 | $382,17

Nota: Elaboracidn propia
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Flujos de efectivo del proyecto para caso C, escenario optimista.
A continuacién (Tabla 67), se presentan los flujos de efectivo para el escenario optimista del caso C.

Tabla 67
Flujos de efectivo del proyecto para caso C, escenario optimista. (Millones de pesos)

Afio 1 2 3 a4 5 6 7 8 9 10
Ingreso 37158 $439,01 $518,68 $612,80 $724,00 $85539 $1.010,61 $1.194,01 $1.410,68 $1.666,68
Costo de Ventas ~ $41,83  $49,42  $58,39  $6898  $81,50 $96,29  $113,76  $134,41  $158,80  $187,61
U. Bruta $329,75 $389,59 $460,29 $543,82 $642,50 $759,10 $896,85 $1.059,60 $1.251,89 $1.479,06
Costos $105,42 $105,42 $105,42 $10542 $10542 $10542 $10542  $10542  $10542  $105,42
Gasto Adm. $218,94 $218,94 $218,94 $21894 $218,94 $218,94  $218,94  $218,94  $21894  $218,94
Depreciacién $4.47  $4,47  $447  S447  $4,47  $447 $4,47 $2,90 $2,90 $2,90
U. Neta S/I $0,92  $60,76 $131,46 $214,99 $313,68 $430,27 $568,02  $732,34  $924,63  $1.151,81
Impuesto $0,25 = $16,41  $3549  $5805  $84,69 $116,17 $153,37  $197,73 = $249,65  $310,99
U. Neta $0,67  $44,36  $9597 $156,94 $22898 $314,10 $414,66  $534,61  $674,98  $840,82
Interés $520  $520  $520  $520  $520  $5,20 $5,20 $5,20 $5,20 $5,20
Depreciacién $4.47  $4,47  $447  S447  $447  $4,47 $4,47 $2,90 $2,90 $2,90

Flujo Efectivo -50,06 $43,62 $95,23 | $156,21 | $228,25 | $313,36 | $413,92 $532,31 $672,67 $838,51

Nota: Elaboracidn propia
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Flujos de efectivo del proyecto para caso C, escenario pesimista.

A continuacioén (Tabla 68), se presentan los flujos de efectivo para el escenario pesimista del caso C.

Tabla 68

Flujos de efectivo del proyecto para caso C, escenario pesimista. (Millones de pesos)

Afo 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Ingreso $229,77 $258,42  $290,66 $326,91 S$367,69 $413,55 $465,13 $523,15 $588,40 $661,80
Costo de Ventas $25,86 $29,09 $32,72 $36,80 $41,39 $46,55 $52,36 $58,89 $66,24 $74,50
U. Bruta $203,90 $229,33  $257,94 S$290,11 S$326,30 S$367,00 S$412,78 S464,26 $522,17 $587,30
Costos $105,42  $105,42  $105,42 $105,42 $105,42 $105,42 $105,42 $105,42 $105,42 $105,42
Gasto Adm. $218,94  $218,94 S21894 S21894 521894 S21894 S21894 521894 521894 521894
Depreciacion $4,47 $4,47 $4,47 $4,47 $4,47 $4,47 $4,47 $2,90 $2,90 $2,90
U. Neta S/I -$12493  -$99,49  -$70,89  -$38,72 -$2,53 $38,17 $83,95 $137,00 $19491 $260,04
Impuesto $10,31 $22,67 $36,99 $52,63 $70,21
U. Neta -$12493  -$99,49  -$70,89  -$38,72 -$2,53 $27,86 $61,28 $100,01 $142,29 $189,83
Interés $5,20 $5,20 $5,20 $5,20 $5,20 $5,20 $5,20 $5,20 $5,20 $5,20
Depreciacion $4,47 $4,47 $4,47 $4,47 $4,47 $4,47 $4,47 $2,90 $2,90 $2,90

Flujo Efectivo -$125,66 | -$100,23 | -$71,62 | -$39,45 -$3,26 $27,13 $60,55 $97,71 | $139,98 | $187,53

Nota: Elaboracidn propia.
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Estimaciéon de VAN.

Para la estimacion del VAN se utilizaron los datos obtenidos dentro de la
inversion inicial de cada caso y los flujos de efectivo calculados para los distintos

escenarios.

Estimacién de VAN para caso A

Para calcular el VAN de los distintos escenarios del caso A, se utilizaran los
siguientes datos:

WACC para caso A 8,94%

Inversion inicial del caso A S$464.935.404

Estimacién de VAN para caso A, escenario neutro.
Para el escenario neutro del caso A el VAN obtenido es el siguiente:

VAN $154.959.064,39

Considerando la cifra anterior, y utilizando el criterio del VAN, el proyecto
segun el caso A y bajo el escenario neutro se debe aceptar dado que este
presenta ganancia o beneficio.

Estimacion de VAN para caso A, escenario optimista.

Para el escenario optimista del caso A el VAN obtenido es el siguiente:

VAN $1.545.729.441

Considerando la cifra anterior, y utilizando el criterio del VAN, el proyecto
segun el caso A y bajo el escenario optimista se debe aceptar dado que este
presenta una elevada ganancia o beneficio, el hecho de que este VAN sea casi
10 veces mayor que en el escenario neutro se debe a que este escenario
presenta un mayor incremento en la participacion del mercado de gatos,
colocandonos en el supuesto de que la marca ganara una porcion del mercado
mas rapidamente, lo que genera flujos mucho mayores que en los escenarios
neutros y pesimistas.

Estimacién de VAN para caso A, escenario pesimista.

Para el escenario pesimista del caso A el VAN obtenido es el siguiente:

VAN $-249.817.952
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Considerando la cifra anterior, y utilizando el criterio del VAN, el proyecto
segun el caso Ay bajo el escenario pesimista debe rechazarse al no satisfacer
la tasa de descuento aplicada (WACC).

Estimaciéon de VAN para caso B.

Para calcular el VAN de los distintos escenarios del caso B, se utilizaran los

siguientes datos:

WACC para caso A 9,73%

Inversion inicial del caso A $91.784.718

Estimacion de VAN para caso B, escenario neutro.

Para el escenario neutro del caso B el VAN obtenido es el siguiente:

VAN $210.366.041,63

Considerando la cifra anterior, y utilizando el criterio del VAN, el proyecto
segun el caso B y bajo el escenario neutro se debe aceptar dado que este
presenta ganancia o beneficio.

Estimacidén de VAN para caso B, escenario optimista.

Para el escenario neutro del caso B el VAN obtenido es el siguiente:

VAN $1.529.381.934,57

Considerando la cifra anterior, y utilizando el criterio del VAN, el proyecto
segun el caso B y evaluado en el escenario optimista se debe aceptar dado que
este conlleva una gran ganancia o beneficio, el hecho de que este VAN sea casi
10 veces mayor que en el escenario neutro se debe a que este escenario
presenta un mayor incremento en la participacion del mercado de gatos,
colocandonos en el supuesto de que la marca ganara una porcion del mercado
mas rapidamente, lo que genera flujos mucho mayores que en los escenarios
neutros y pesimistas.

Estimacion de VAN para caso B, escenario pesimista.

Para el escenario neutro del caso B el VAN obtenido es el siguiente:

VAN $-169.968.870,47
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Considerando la cifra anterior, y utilizando el criterio del VAN, el proyecto
segun el caso B y bajo el escenario pesimista debe rechazarse al no satisfacer
la tasa de descuento aplicada (WACC).

Estimaciéon de VAN para caso C.

Para calcular el VAN de los distintos escenarios del caso C, se utilizaran los

siguientes datos:

WACC para el caso A 9,16%

Inversion inicial del caso A $356.644.193

Estimacién de VAN para caso C, escenario neutro.

Para el escenario neutro del caso C el VAN obtenido es el siguiente:

VAN $209.396.762,68

Considerando la cifra anterior, y utilizando el criterio del VAN, el proyecto
segun el caso C y bajo el escenario neutro se debe aceptar dado que este
presenta ganancia o beneficio.

Estimacidén de VAN para caso C, escenario optimista.

Para el escenario neutro del caso C el VAN obtenido es el siguiente:

VAN $1.558.796.301,34

Considerando la cifra anterior, y utilizando el criterio del VAN, el proyecto
segun el caso C y bajo el escenario optimista se debe aceptar dado que este
presenta ganancia o beneficio, el hecho de que este VAN sea casi 10 veces
mayor que en el escenario neutro se debe a que este escenario presenta un
mayor incremento en la participacion del mercado de gatos, colocandonos en el
supuesto de que la marca ganara una porcion del mercado mas rapidamente, lo
gue genera flujos mucho mayores que en los escenarios neutros y pesimistas.

Estimacién de VAN para caso C, escenario pesimista.

Para el escenario neutro del caso C el VAN obtenido es el siguiente:

VAN $-181.225.215,55

Considerando la cifra anterior, y utilizando el criterio del VAN, el proyecto
segun el caso C y bajo el escenario pesimista debe rechazarse al no satisfacer

la tasa de descuento aplicada (WACC).
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Resultados del VAN.

Como resultado del célculo del VAN para cada escenario en los tres casos,

podemos realizar la siguiente comparacién (Figura 8):

VAN del proyecto

$1.800
$1.600
$1.400
$1.200
$1.000
$800
$600
$400

Szgg == B e
($200) I == .
($400)

Millones

Neutro Pesimista Optimista
HCaso A $154.893.092,19 (5249.802.632) $1.545.432.491
H Caso B $210.315.802,80 (5169.978.881,85) $1.529.216.936,50
HCaso C $209.328.757,10 (5181.225.222,47) $1.558.534.228,53

mCasoA ECasoB mCasoC

Figura 11 VAN del proyecto.
Fuente: Elaboracién propia.

Como se aprecia en la figura anterior (Figura 8), para el escenario optimista
se obtienen proyecciones del VAN por sobre las demas, siendo cifras bastantes
altas, el caso C es el de mayor VAN en este escenario ($1.558.534.228,53),
mientras que los otros dos escenarios se encuentran cifras similares. Por otra
parte, bajo el escenario pesimista el proyecto es rechazable en todos los casos,

presentando VAN negativo en los tres casos propuestos.

Estimacion de TIR.

Se estima la TIR para cada caso y escenario por separado, comparandola con
Su respectiva tasa de retorno, y se define si el proyecto se acepta o se rechaza

para cada escenario y caso segun la TIR que le corresponda.

Estimaciéon de TIR para caso A.

Para poder evaluar el valor de la TIR que se estima para cada caso, es

necesario mencionar la tasa de retorno la cual se comparara con la TIR:
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Interés 8,94%

En base a esta tasa de retorno, se estimara si el proyecto se debe rechazar o
aceptar segun la comparacion obtenida en cada caso segun el criterio de la TIR.
Estimacion de TIR para caso A, escenario neutro.

Para el escenario neutro se tiene la siguiente TIR:

TIR  6,14%
En este caso se encuentra una TIR por debajo de la exigida, lo que nos indica

gue segun este criterio el proyecto se debe rechazar.
Estimacion de TIR para caso A, escenario optimista.

Para el escenario optimista se tiene la siguiente TIR:

TIR  31,69%
Como se aprecia, considerando la tasa de descuento, el proyecto segun este

criterio se debe aceptar, ya que logra una TIR mayor a la tasa requerida del caso
A del proyecto.

Estimacion de TIR para caso A, escenario pesimista.

Para este escenario pesimista la TIR

TIR  6,21%
Para este escenario en el caso A, segun el criterio que establece la TIR el

proyecto no debe aceptarse. Al presentar una TIR negativa, esta se explica que,
mediante la acumulacion de los flujos de efectivo de los 10 afios evaluados, estos

no alcanzan a cubrir la inversion inicial requerida para el caso A del proyecto.

Estimacién de TIR para caso B.

Para el caso B la tasa de retorno calculada es la siguiente:

Interés 9,73%

Segun la TIR de cada escenario se estimara para el si se rechaza o aprueba.
Estimacion de TIR para caso B, escenario neutro.

Para el escenario neutro se tiene la siguiente TIR:

TIR 15,36%
Segun el criterio de la TIR bajo este escenario el proyecto se aceptaria al

presentar una TIR mayor a la tasa de caso B de este proyecto.
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Estimacion de TIR para caso B, escenario optimista.
Para el escenario optimista se tiene la siguiente TIR:

TIR 70,13%
Segun el criterio de la TIR bajo este escenario el proyecto se aceptaria, ya que

la TIR estd muy por encima de la tasa exigida para el caso B del proyecto.
Estimacién de TIR para caso B, escenario pesimista.

Para el escenario pesimista se tiene la siguiente TIR:

TIR _1,42%
Segun el criterio de la TIR bajo este escenario el proyecto se rechazaria por

tener una TIR negativa. Al presentar una TIR negativa, esta se explica que,
mediante la acumulacion de los flujos de efectivo de los 10 afios evaluados, estos

no alcanzan a cubrir la inversion inicial requerida para el caso B del proyecto.

Estimacién de TIR para caso C.

Para el caso C y sus escenarios, la tasa de retorno es la siguiente:

Interés 9,17%

Segun la TIR de cada escenario se estimara para el si se rechaza o aprueba.
Estimacién de TIR para caso C, escenario neutro.
Para el escenario neutro se tiene la siguiente TIR:

TIR  g,88%
Utilizando el criterio de la TIR, el caso C bajo el supuesto pesimista no se

aceptaria debido a que no alcanza la tasa requerida segun el caso C.
Estimacién de TIR para caso C, escenario optimista.
Para el escenario optimista se tiene la siguiente TIR:

TIR  37,42%
Segun el criterio de la TIR bajo este escenario el proyecto se aceptaria, ya que

presenta una TIR muy por sobre la tasa exigida al caso C.
Estimacion de TIR para caso C, escenario pesimista.

Para el escenario pesimista se tiene la siguiente TIR:

TIR  _3.88%
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Segun el criterio de la TIR bajo este escenario el proyecto se rechazaria por
ser la TIR negativa. Al presentar una TIR negativa, esta se explica que, mediante
la acumulacion de los flujos de efectivo de los 10 afios evaluados, estos no

alcanzan a cubrir la inversion inicial requerida para el caso C del proyecto.

Esperanza del VAN.

Para determinar la esperanza del VAN en cada caso planteado, se definieron
porcentajes 0 pesos porcentuales para estos (Tabla 69), los cuales son:

Tabla 69
Asignacion de pesos porcentuales a cada escenario.

Porcentaje Escenario
50% Neutro

25% Pesimista
25% Optimista

Nota: Elaboracidn propia.
Se cree que el escenario mas probable es el neutro, es por esto por lo que se

le da mayor importancia que a los otros dos.

Esperanza del VAN para caso A.

En el caso A, tomando en cuenta los distintos escenarios planteados y sus
pesos porcentuales, la esperanza del VAN se compone de la siguiente manera
(Tabla 70):

Tabla 70
Esperanza del VAN para caso A.

VAN VAN correspondiente
Neutro $154.893.092,19 $77.446.546,10
Pesimista $-249.802.632 $-62.450.657,99
Optimista $1.545.432.491 $386.358.122,78

$401.354.010,89

Segun los datos tabulados en la tabla anterior (Tabla 70), el VAN en el

Nota: Elaboracidn propia.

escenario pesimista es el Unico que se estima serd negativo, pero Si
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consideramos los VAN neutro y optimista, obtenemos que la esperanza del VAN
para el caso A es de $401.354.010,89; lo que hace que, segun la teoria del VAN,
y considerados los distintos escenarios, este caso debe ser aprobado dado su
beneficio.

Esperanza del VAN para caso B.

En el caso B, tomando en cuenta los distintos escenarios planteados y sus
pesos porcentuales, la esperanza del VAN se compone de la siguiente manera
(Tabla 71):

Tabla 71
Esperanza del VAN para caso B.

VAN VAN correspondiente
Neutro $210.315.802,80 $105.157.901,40
Pesimista $-169.978.881,85 $-42.494.720,46
Optimista $1.529.216.936,50 $382.304.234,13

$444.967.415,06

Segun los datos tabulados en la tabla anterior (Tabla 71), el VAN en el

Nota: Elaboracidn propia.

escenario pesimista es el Unico que se estima serd negativo, pero si
consideramos los VAN neutro y optimista, obtenemos que la esperanza del VAN
para el caso B es de $444.967.415,06; lo que hace que, segun la teoria del VAN,
y considerados los distintos escenarios, este caso debe ser aprobado dado su
beneficio.

Esperanza del VAN para caso C.

En el caso C, tomando en cuenta los distintos escenarios planteados y sus
pesos porcentuales, la esperanza del VAN se compone de la siguiente manera
(Tabla 72):
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Tabla 72
Esperanza del VAN para caso C.

VAN VAN correspondiente
Neutro $209.328.757,10 $104.664.378,55
Pesimista $-181.225.222,47 $-45.306.305,62
Optimista $1.558.534.228,53 $389.633.557,13

$448.991.630,07

Segun los datos tabulados en la tabla anterior (Tabla 72), el VAN en el

Nota: Elaboracidn propia.

escenario pesimista es el Unico que se estima serd negativo, pero si
consideramos los VAN neutro y optimista, obtenemos que la esperanza del VAN
para el caso A es de $448.991.630,07; lo que hace que, segun la teoria del VAN,
y considerados los distintos escenarios, este caso debe ser aprobado dado su

beneficio.

Estimacidn de prima por riesgo y VAN con riesgos.

Si bien se estimd el VAN para cada caso propuesto dentro del proyecto, todos
resultaron ser viables financieramente, pero el problema con eso es que no se
consider6 el riesgo que conlleva cada caso, es por esto por o que es en este
apartado donde se considera el riesgo de cada caso y se plantea si
verdaderamente se deben aceptar o no los distintos casos del proyecto.

Estimacién de prima por riesgo y VAN con riesgos para caso A.

Estimada la esperanza del VAN para el caso A, se tiene el proceso para la
estimacion de la prima de riesgo a continuacion (Tabla 73):

Tabla 73
Prima por riesgo para caso A.

Variacion VAN

4,63602E+17
Desviacion VAN 680882976,6
V VAN 1,696464862
Prima de riesgo 14,39%

Nota: Elaboracidn propia.
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La prima de riesgo para el caso A, considerando los tres escenarios
planteados, es de 14,39%, lo que lo hace un proyecto sumamente riesgoso y
poco confiable para los inversionistas. Ahora bien, considerando esta prima de
riesgo para la estimacion del VAN en este caso, se obtiene lo siguiente (Tabla
74):

Tabla 74

VAN con riesgo para el caso A

Tasa de descuento 23,33%
VAN $-33.325.855,85
Nota: Elaboracidn propia.

Al evaluar el riesgo con el VAN, consideramos la tasa de descuento como
23,33%, esta se calculé sumandole a la tasa de descuento inicial el riesgo que
conlleva el caso, lo que nos entregd un VAN de $-33.325.855,85; destacandose
que esta cifra es negativa por lo que el proyecto quedaria totalmente descartado.

Estimacién de prima por riesgo y VAN con riesgos para caso B.

A continuacion, se muestran los elementos que componen la prima de riesgo
para el caso B del proyecto (Tabla 75):

Tabla 75

Prima de riesgo para el caso B.

Variacion VAN

4,1597E+17
Desviacion VAN 644957117
V VAN 1,449447971
Prima de riesgo 10,504%

Nota: Elaboracidn propia.

Como se aprecia en la tabla anterior (Tabla 75) la prima de riesgo es de
10,504%, lo que hace que el proyecto evaluado en el caso B sea mas confiable
gue el caso A al presentar un riesgo menor.

Ahora es necesario determinar el van considerando el riesgo de que posee
este caso, considerando la tasa de descuento original para el caso B, se le suma

el riesgo que este presenta, esto se presenta a continuacion (Tabla 76):
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Tabla 76
VAN con riesgo para el caso B

Tasa de descuento 20,24%

VAN $-998.896,82
Nota: Elaboracidn propia.

Como se aprecia en la tabla anteriormente mostrada (Tabla 76), la tasa de
descuento aplicada es de un 20,24%, mientras que el VAN para el caso B de
este proyecto es de $-998.896,82; siendo negativo y por el criterio de aceptacion
del VAN, este proyecto evaluado en el caso B no se debe aceptar.

Estimacién de prima por riesgo y VAN con riesgos para caso C.

Ya con la esperanza del VAN para el caso C, es momento de determinar la
prima de riesgo, esto se presenta a continuacion (Tabla 77):

Tabla 77
Prima de riesgo para el caso C

Variacion VAN

4,35784E+17
Desviacion VAN 660139122,5
V VAN 1,470270442
Prima de riesgo 10,808%

Nota: Elaboracidn propia.

Como se aprecia en la tabla anterior (Tabla 77), la prima de riesgo para el caso
C de este proyecto es de 10,808%, o que significa un riesgo algo mayor a él
presentado por el caso B.

Ahora se considera esta prima de riesgo para determinar la tasa de descuento
con la que se calcula el VAN que considerara el riesgo (Tabla 78):
Tabla 78

VAN con riesgo para el caso C

Tasa de descuento 19,97%
VAN $22.646.648,14
Nota: Elaboracidn propia.
Como se muestra en la tabla anterior (Tabla 78) el proyecto bajo el caso C
presenta una tasa de descuento de un 19,97%, tasa que contempla el riesgo de
este caso, mientras que el VAN utilizando esta tasa de descuento con riesgo es
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de $22.646.648,14; esto nos indica que este proyecto bajo el caso C se debe
aceptar por parte de los inversionistas, ya que presenta un beneficio positivo.
Resultados considerando el riesgo.
Ya habiendo calculado el riesgo para el proyecto en sus distintos casos y
escenarios, ahora se crea una comparativa de estos de manera visual (Figura
12), con la cual se pretende dejar demostrado mas claramente la preferencia de

un caso del proyecto sobre otro:

Riesgo en las tasas

9,17%
Caso C 10,81%
19,97%

9,73%
Caso B 10,50%

20,24%

8,94%
Caso A 14,39%

23,33%
0,00% 5,00% 10,00% 15,00% 20,00% 25,00%
EWACC H®Primaderiesgo M Tasa de descuento con riesgo

Figura 12 Riesgos en los casos.

Fuente: Elaboracion propia.

Como queda a la vista en el grafico anterior (Figura 12), la mayor prima de
riesgo de los tres casos se presenta en el caso A (114,39%), mientras que los
casos B y C tienen una prima de riesgo similar (10,5% y 10,81%
respectivamente). Ahora si consideramos esta prima de riesgo para determinar
la tasa de descuento del proyecto se ve que el caso A tiene mayor tasa de
descuento (23,33%) esto debido al mayor riesgo que tiene por sobre los otros
dos casos, mientras que el caso B tiene una tasa de descuento intermedia entre
los otros dos casos (20,24%), el caso C es quien presenta una tasa de descuento

menor de los tres (19,97%), lo que concuerda con su prima de riesgo menor.
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Ahora ya establecido la comparacion de los riesgos, es necesario realizar la
comparacion de los VAN considerando la tasa de descuento con riesgo de cada

caso (llustracién 13):
VAN con riesgo

$25,00

$15,00 |

$5,00

(85,00) |-

Millones

($15,00) F

($25,00) F

($35,00)
Caso A Caso B Caso C

B VAN con riesgo ($33.325.855,85) ($998.896,82) $22.646.648,14

Figura 13 VAN con riesgo
Fuente: Elaboracion propia.

Una vez comparados los VAN de cada caso con el riesgo incluido es posible
determinar qué caso es realmente viable y cual no; en base al grafico anterior
(Figura 13) se ve claramente que si se considera el riesgo, los caso A y B deben
ser rechazados al entregar un VAN negativo ($-33.287.729,22 y $-963.286,01
respectivamente) mientras que considerando la prima de riesgo en el caso C,
este resulta ser atractivo para los inversionistas al entregar un VAN positivo
($22.691.549,49); lo que expresa que al realizar este proyecto empleando el caso
C se obtienen beneficios asumiendo los riesgos de este, por lo que se debe

aceptar bajo este supuesto.
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Evaluacion lll.

Costo de capital

Para determinar el costo de capital que aplica a esta evaluacién, se consideré
como base de referencia una tesis realizada en la Universidad Andrés Bello en
diciembre del afio 2017, presentada en la facultad de ingeniera para la carrera
de ingenieria civil industrial, la cual desarrollo un plan de negocios para implantes
GPS en las mascotas de Chile.

De la tesis se obtuvo la tasa libre de riesgo, la cual se estimé en el documento
como la tasa de politica monetaria (TPM) entregada por el banco central, 1,03%
(Farias Elicer, 2017), el rendimiento del mercado de igual manera se extrajo del
mencionado documento, teniendo un valor de 7,05% (Farias Elicer, 2017). Por
otra parte, la beta de 1,47 se extrajo de la bolsa de comercio ( (Bolsa de comercio
Santiago, 2018). Entonces utilizando el modelo CAPM para determinar el costo
de capital del proyecto se tiene que:

CAPM =K, = 0,0103 + 1,47 = (0,0705 — 0,0103)
K, = 0,0988 = 9,88%

Por lo tanto, el costo patrimonial del proyecto corresponde a una tasa de

9,88%, la cual se utilizara para la estimacion del WACC.

Estimacién del WACC.

La tasa de financiamiento que se utilizara se extrajo de la antes mencionada
tesis de la Universidad Andrés Bello, la cual asigno el valor de 14,72% (Farias
Elicer, 2017), dato extraido de la superintendencia de bancos e instituciones
financieras de Chile. Cabe destacar que para esta evaluacién el Kd es mayor que

el costo de capital exigido al proyecto.
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Estimacidon del WACC para caso A.

Para el caso A, al requerir la mayor inversion inicial de los tres casos, se estimo
un 25% de aporte de bancos y un 75% de aporte propio (Tabla 79):

Tabla 79
Estimacion del WACC para el caso A

APORTES % Tasa Interés

Bancos 25% 14,72%

Socios 75% 9,88%
Impuesto 27%

WACC 10,1%

Para el caso A, como se estima en la Tabla 79, el WACC es de un 10,1%, el

Nota: Elaboracidn propia.

cual se utilizara para determinar el VAN de este caso.

Estimacién del WACC para caso B.

El caso B es el que presenta el menor monto para la inversion inicial, es por
esto por lo que se fij6 un 60% de aporte del banco y un 40% de aporte de capital
propio (Tabla 80):

Tabla 80
Estimacion del WACC para el caso B

APORTES % Tasa Interés

Bancos 60% 14,72%

Socios 40% 9,88%
Impuesto 27%

WACC 10,4%

Para el caso B, como se estima en la Tabla 80, el WACC es de un 10,4%, el

Nota: Elaboracidn propia.

cual se utilizara para determinar el VAN de este caso.

Estimacion del WACC para caso C.

El caso C al ser una mezcla de los casos A y B presenta una inversion
intermedia de las anteriores, por esto se fij6 en un 40% la participacion del banco
y un 60% la participacién de capital propio dentro de la inversion (Tabla 81):
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Tabla 81
Estimacion del WACC para el caso C

APORTES % Tasa Interés

Bancos 35% 14,72%

Socios 65% 9,88%
Impuesto 27%

WACC 10,18%

Para el caso C, como se estima en la Tabla 81, el WACC es de un 10,18%, el

Nota: Elaboracidn propia.

cual se utilizara para determinar el VAN de este caso.

Flujos de efectivo del proyecto.

Para la estimacion de los flujos de efectivo para el proyecto, se consideraron
los puntos expuesto con anterioridad en el periodo de 10 afios (2019 — 2028), a
partir de esto se determina la utilidad bruta, utilidad neta sin impuesto, utilidad
neta y flujo de efectivo.

Los flujos de efectivo se determinaron para cada escenario en cada caso

planteado, siendo realizando un total de nueve flujos de efectivo para el proyecto.

Flujos de efectivo del proyecto para caso A.

Para el caso A se estiman los flujos de efectivo en los escenarios neutro,
optimista y pesimista, considerando los items anteriormente expuestos que

afectan este caso del proyecto.
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Flujos de efectivo del proyecto para caso A, escenario neutro.
A continuacién (Tabla 82), se presentan los flujos de efectivo para el escenario neutro del caso A.

Tabla 82
Flujos de efectivo del proyecto para caso A, escenario neutro. (Millones de pesos)

Aio 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Ingreso $229,77 $271,46  $319,98 S$376,39  $441,88 $517,86 $605,92 $707,88 $825,86 $962,26
Costo de Ventas $23,87 $28,20 $33,24 $39,10 $45,91 $53,80 $62,95 $73,54 $85,80 $99,97
U. Bruta $205,89  $243,26  $286,74  $337,28  $395,97 S$464,06 S542,97 $634,34 $740,06 $862,29
Costos $112,26  $112,26  S112,26  $112,26  S$112,26  $112,26 S$112,26  S$112,26 S$112,26  $112,26
Gasto Adm. $218,94  $218,94 $21894  $218,94  $218,94 S$218,94 S$21894 521894 $218,94 $218,94
Depreciacion $19,37 $19,37 $19,37 $19,37 $19,37 $19,37 $19,37 $3,95 $3,95 $3,95
U. Neta S/I -$144,67 -$107,31  -563,83 -$13,28 $45,41 $113,49 $192,40 $299,19 $404,91 $527,14
Impuesto $12,26 $30,64 $51,95 $80,78  $109,33 $142,33
U. Neta -$144,67 -$107,31  -563,83 -$13,28 $33,15 $82,85 $140,45 $218,41 $295,59 $384,81
Interés $6,84 $6,84 $6,84 $6,84 $6,84 $6,84 $6,84 $6,84 $6,84 $6,84
Depreciacion $19,37 $19,37 $19,37 $19,37 $19,37 $19,37 $19,37 $3,95 $3,95 $3,95

Flujo Efectivo -$132,15 | -$94,79 -$51,31 -50,76 $45,67 $95,37 | $152,97 | $215,51 | $292,69 | $381,91

Nota: Elaboracidn propia.
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Flujos de efectivo del proyecto para caso A, escenario optimista.
A continuacioén (Tabla 83), se presentan los flujos de efectivo para el escenario optimista del caso A.

Tabla 83
Flujos de efectivo del proyecto para caso A, escenario optimista. (Millones de pesos)

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Ingreso $37158 $439,01 $518,68 $612,80 $724,00 $85539 $1.010,61 $1.194,01 $1.410,68 $1.666,68
Costo de Ventas ~ $38,60  $45,61  $53,89  $63,67 $75,22  $88,87  $10500  $124,05 $146,56  $173,16
U. Bruta $332,98 $393,40 $464,79 $549,13 $648,79 $766,52 $905,62 $1.069,96 $1.264,12 $1.493,52
Costos $112,26  $112,26 $112,26 $112,26 $112,26 $112,26 $112,26  $112,26  $112,26  $112,26
Gasto Adm. $218,94 $218,94 $218,94 $21894 $218,94 $218,94 $21894  $218,94  $218,94  $218,94
Depreciacién $19,37  $19,37  $19,37  $19,37  $19,37  $19,37  $19,37 $3,95 $3,95 $3,95
U. Neta S/I -$17,59  $42,83  $114,22 $198,57 $298,22 $41595 $555,05  $734,81  $92898 $1.158,38
Impuesto $11,57  $30,84  $53,61  $80,52 $112,31 $149,86  $198,40  $250,82  $312,76
U. Neta 617,59  $31,27  $83,38  $144,95 $217,70 $303,65 $405,19  $536,41  $678,15  $845,61
Interés $6,84 $6,84 $6,84 $6,84 $6,84 $6,84 $6,84 $6,84 $6,84 $6,84
Depreciacién $19,37  $19,37  $19,37  $19,37  $19,37  $19,37  $19,37 $3,95 $3,95 $3,95

Flujo Efectivo -$5,07 $43,79 $95,90 | $157,48 | $230,22 | $316,17 | $417,71 SERERY $675,26 $842,72

Nota: Elaboracidn propia.
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Flujos de efectivo del proyecto para caso A, escenario pesimista.
A continuacién (Tabla 84), se presentan los flujos de efectivo para el escenario pesimista del caso A.

Tabla 84
Flujos de efectivo del proyecto para caso A, escenario pesimista. (Millones de pesos)

Aio 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Ingreso $229,77 $258,42 $290,66 $326,91 $367,69 $413,55  $465,13 $523,15 $588,40 $661,80
Costo de Ventas  $23,87 $26,85 $30,20 $33,96 $38,20 $42,97 $48,32 $54,35 $61,13 $68,76
U. Bruta $205,89 $231,58 $260,46 $292,95 $329,49 S370,59  $416,81 $468,80 $527,27 $593,04
Costos $112,26  $112,26 $112,26 $112,26 $112,26 S$112,26  $112,26 $112,26 $112,26 $112,26
Gasto Adm. $218,94 $218,94 $218,94 $218,94 $218,94 521894  $218,94 $218,94 $218,94 $218,94
Depreciacion $19,37 $19,37 $19,37 $19,37 $19,37 $19,37 $19,37 $3,95 $3,95 $3,95
U. Neta S/I -$144,67 -$118,99 -$90,10 -$57,62 -$21,08  $20,02 $66,24 $133,65 $192,13 $257,89
Impuesto $5,41 $17,89 $36,09 $51,87 $69,63
U. Neta -$144,67 -$118,99 -$90,10 -$57,62 -$21,08 $14,61 $48,36 $97,57 $140,25 $188,26
Interés $6,84 $6,84 $6,84 $6,84 $6,84 $6,84 $6,84 $6,84 $6,84 $6,84
Depreciacion $19,37 $19,37 $19,37 $19,37 $19,37 $19,37 $19,37 $3,95 $3,95 $3,95

Flujo Efectivo -$132,15 | -$106,47 | -$77,58 | -$45,10 | -$8,56 $27,14 $60,88 $94,67 $137,35 $185,37

Nota: Elaboracidn propia
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Flujos de efectivo del proyecto para caso B.

Para el caso B se estiman los flujos de efectivo en los escenarios neutro, optimista y pesimista.

Flujos de efectivo del proyecto para caso B, escenario neutro.

A continuacién (Tabla 85), se presentan los flujos de efectivo para el escenario neutro del caso B.

Tabla 85

Flujos de efectivo del proyecto para caso B, escenario neutro. (Millones de pesos)

Ano 1 2 3
Ingreso $22977 S271,46  $319,98
Costo de Ventas $25,86 $30,56 $36,02
U. Bruta $203,90 $240,90 $283,96
Costos $124,84 $124,84  $124,84
Gasto Adm. $218,94  $218,94 $218,94
Depreciacion $4,47 $4,47 $4,47
U. Neta S/I -$144,34 -S107,34  -564,28
Impuesto
U. Neta -$144,34  -$107,34  -564,28
Interés $1,35 $1,35 $1,35
Depreciacion $4,47 $4,47 $4,47

4 5
$376,39 $441,88
$42,37 $49,74
$334,02 $392,14
$124,84 $124,84
$218,94 $218,94
$4,47 54,47
-$14,23 $43,90
$11,85
-$14,23 $32,04
$1,35 $1,35
$4,47 $4,47

6
$517,86
$58,29
$459,57
$124,84
$218,94
54,47
$111,32

$30,06
$81,26
$1,35

$4,47

7
$605,92
$68,21
$537,71
$124,84
$218,94
54,47
$189,47

$51,16
$138,31
$1,35

$4,47

8
$707,88
$79,68
$628,20
$124,84
$218,94
$2,90
$281,53

$76,01
$205,51
$1,35

$2,90

9
$825,86
$92,97
$732,90
$124,84
$218,94
$2,90
$386,22
$104,28
$281,94
$1,35

$2,90

10
$962,26
$108,32
$853,94
$124,84
$218,94

$2,90
$507,27
$136,96
$370,30

$1,35

$2,90

Flujo Efectivo -$141,23 | -$104,22 | -S61,16 | -S11,11 $35,16 $84,38 | $141,43 | $207,06 | $283,49 | $371,85

Nota: Elaboracidn propia.
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Flujos de efectivo del proyecto para caso B, escenario optimista.
A continuacién (Tabla 86), se presentan los flujos de efectivo para el escenario optimista del caso B.

Tabla 86
Flujos de efectivo del proyecto para caso B, escenario optimista. (Millones de pesos)

Afo 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Ingreso $371,58 $439,01 $518,68 $612,80 $724,00 $855,39 $1.010,61 $1.194,01 $1.410,68 $1.666,68
Costo de Ventas $41,83 $49,42 $58,39 $68,98 $81,50 $96,29 $113,76 $134,41 $158,80 $187,61
U. Bruta $329,75 $389,59 $460,29 $543,82 S$642,50 $759,10 $896,85 $1.059,60 $1.251,89 $1.479,06
Costos $124,84 $124,84 S$124,84 $124,84 $124,84 $124,84  $124,84 $124,84 $124,84 $124,84
Gasto Adm. $218,94 $21894 $218,94 $218,94 $218,94 $218,94  $218,94 $218,94 $218,94 $218,94
Depreciacion $4,47 $4,47 $4,47 $4,47 $4,47 $4,47 $4,47 $2,90 $2,90 $2,90
U. Neta S/I -$18,49  $41,35  S$112,05 $195,57 $294,26 $410,86  $548,61 $712,93 $905,21  $1.132,39
Impuesto $11,16 $30,25 $52,81 $79,45 $110,93 $148,12 $192,49 $244,41 $305,75
U. Neta -$18,49  $30,18 $81,79 $142,77 $214,81 $299,92  $400,48 $520,44 $660,81 $826,65
Interés $1,35 $1,35 $1,35 $1,35 $1,35 $1,35 $1,35 $1,35 $1,35 $1,35
Depreciacion $4,47 $4,47 $4,47 $4,47 $4,47 54,47 54,47 $2,90 $2,90 $2,90

Flujo Efectivo -$15,38 | $33,30 $84,91 | $145,89 | $217,93 | $303,04 | $403,60 $521,98 $662,35 $828,19

Nota: Elaboracidn propia
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Flujos de efectivo del proyecto para caso B, escenario pesimista.
A continuacioén (Tabla 87), se presentan los flujos de efectivo para el escenario optimista del caso B.

Tabla 87
Flujos de efectivo del proyecto para caso B, escenario pesimista. (Millones de pesos)

Aio 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Ingreso $229,77 $258,42 $290,66 $326,91 $367,69 $413,55 $465,13 $523,15 $588,40 $661,80
Costo de Ventas  $25,86 $29,09 $32,72 $36,80 $41,39 $46,55 $52,36 $58,89 $66,24 $74,50
U. Bruta $203,90 $229,33 $257,94 $290,11 $326,30 S$367,00 S412,78 $464,26 $522,17 $587,30
Costos $124,84 $124,84 $124,84 $124,84 $124,84 $124,84 $124,84  $124,84  $124,84  $124,84
Gasto Adm. $218,94 $218,94 S$218,94 $218,94 $218,94 $218,94  S$218,94 $218,94 $218,94 $218,94
Depreciacion S4,47 S4,47 S4,47 S4,47 S4,47 S4,47 S4,47 $2,90 $2,90 $2,90
U. Neta S/I -$144,34 -$118,91 -$90,30 -S58,13  -$21,94 $18,76 $64,53 $117,59 $175,50 $240,63
Impuesto $5,06 $17,42 $31,75 $47,38 $64,97
U. Neta -$144,34 -$118,91 -$90,30 -$58,13  -$21,94 $13,69 $47,11 $85,84 $128,11 $175,66
Interés $1,35 $1,35 $1,35 $1,35 $1,35 $1,35 $1,35 $1,35 $1,35 $1,35
Depreciacién $4,47 $4,47 $4,47 $4,47 $4,47 $4,47 $4,47 $2,90 $2,90 $2,90

Flujo Efectivo -$141,23 | -$115,79 | -$87,19 | -$55,01 | -$18,83 | $16,81 $50,22 $87,38 $129,66 $177,20

Nota: Elaboracidn propia.
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Flujos de efectivo del proyecto para caso C.

Para el caso C se estiman los flujos de efectivo en los escenarios neutro, optimista y pesimista.
Flujos de efectivo del proyecto para caso C, escenario neutro.
A continuacién (Tabla 88), se presentan los flujos de efectivo para el escenario neutro del caso C.

Tabla 88
Flujos de efectivo del proyecto para caso C, escenario neutro. (Millones de pesos)

Aio 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Ingreso $229,77 $271,46  $319,98 S$376,39  $441,88 $517,86 $605,92 $707,88 $825,86 $962,26
Costo de Ventas  $25,86 $30,56 $36,02 $42,37 $49,74 $58,29 $68,21 $79,68 $92,97  $108,32
U. Bruta $203,90 $240,90 S$283,96  $334,02 $392,14 $459,57 $537,71 $628,20 S$732,90 $853,94
Costos $105,42 $105,42 $105,42  $105,42 510542 $105,42 $105,42 $105,42 $105,42 $105,42
Gasto Adm. $218,94  $218,94 S$21894  $218,94  $21894  $218,94 $218,94 S218,94 521894 521894
Depreciacion $4,47 $4,47 $4,47 $4,47 $4,47 $4,47 $4,47 $2,90 $2,90 $2,90
U. Neta S/I -$124,93  -$87,93 -544,87 $5,19 $63,31 $130,74 S$208,88 $300,94 $405,64 $526,68
Impuesto $1,40 $17,09 $35,30 $56,40 $81,25  $109,52  $142,20
U. Neta -$124,93  -$87,93 -544,87 $3,79 $46,22 $95,44  $152,48 $219,69 $296,12 $384,48
Interés $5,25 $5,25 $5,25 $5,25 $5,25 $5,25 $5,25 $5,25 $5,25 85,25
Depreciacion $4,47 $4,47 $4,47 $4,47 $4,47 $4,47 $4,47 $2,90 $2,90 $2,90

Flujo Efectivo -$125,71 | -$88,71 -$45,65 $3,01 $45,43 $94,66 | $151,70 | $217,33 | $293,76 | $382,12

Nota: Elaboracidn propia
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Flujos de efectivo del proyecto para caso C, escenario optimista.
A continuacién (Tabla 89), se presentan los flujos de efectivo para el escenario optimista del caso C.

Tabla 89
Flujos de efectivo del proyecto para caso C, escenario optimista. (Millones de pesos)

Afio 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Ingreso $37158 $439,01 $518,68 $612,80 $724,00 $85539 $1.010,61 $1.194,01 $1.410,68 $1.666,68
Costo de Ventas ~ $41,83  $49,42  $5839  $68,98  $81,50 $96,29  $113,76  $134,41  $158,80  $187,61
U. Bruta $329,75 $389,59 $460,29 $543,82 $642,50 $759,10 $896,85 $1.059,60 $1.251,89 $1.479,06
Costos $105,42 $105,42 $105,42 $10542 $105,42 $10542 $10542  $10542  $10542  $105,42
Gasto Adm. $218,94 $218,94 $218,94 $21894 $218,94 $21894  $218,94  $218,94  $218,94  $21894
Depreciacién $4.47  $447  $447 447  $4,47  $447 $4,47 $2,90 $2,90 $2,90
U. Neta S/I $0,92  $60,76 $131,46 $214,99 $313,68 $430,27 $568,02  $732,34  $924,63  $1.151,81
Impuesto $0,25  $16,41  $3549  $5805  $84,69 $116,17 $153,37 = $197,73  $249,65  $310,99
U. Neta $0,67  $44,36  $9597 $156,94 $22898 $314,10 $414,66  $534,61  $674,98  $840,82
Interés $525  $525  $525 8525  $525  $525 $5,25 $5,25 $5,25 $5,25
Depreciacién $4.47  $4,47  $447  S447  $4,47  $4,47 $4,47 $2,90 $2,90 $2,90

Flujo Efectivo -50,11 $43,57 | $95,18 | $156,16 | $228,20 | $313,31 | $413,87 $532,26 $672,62 $838,46

Nota: Elaboracidn propia
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Flujos de efectivo del proyecto para caso C, escenario pesimista.

A continuacién (Tabla 90), se presentan los flujos de efectivo para el escenario pesimista del caso C.

Tabla 90

Flujos de efectivo del proyecto para caso C, escenario pesimista. (Millones de pesos)

Afo 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Ingreso $229,77 $258,42  $290,66 $326,91 S$367,69 $413,55 $465,13 $523,15 $588,40 $661,80
Costo de Ventas $25,86 $29,09 $32,72 $36,80 $41,39 $46,55 $52,36 $58,89 $66,24 $74,50
U. Bruta $203,90 $229,33  $257,94 S$290,11 S$326,30 S$367,00 S$412,78 S464,26 $522,17 $587,30
Costos $105,42  $105,42  $105,42 $105,42 $105,42 $105,42 $105,42 $105,42 $105,42 $105,42
Gasto Adm. $218,94  $218,94 S21894 S21894 521894 S21894 S21894 521894 521894 521894
Depreciacion $4,47 $4,47 $4,47 $4,47 $4,47 $4,47 $4,47 $2,90 $2,90 $2,90
U. Neta S/I -$12493  -$99,49  -$70,89  -$38,72 -$2,53 $38,17 $83,95 $137,00 $19491 $260,04
Impuesto $10,31 $22,67 $36,99 $52,63 $70,21
U. Neta -$12493  -$99,49  -$70,89  -$38,72 -$2,53 $27,86 $61,28 $100,01 $142,29 $189,83
Interés $5,25 $5,25 $5,25 $5,25 $5,25 $5,25 $5,25 $5,25 $5,25 $5,25
Depreciacion $4,47 $4,47 $4,47 $4,47 $4,47 $4,47 $4,47 $2,90 $2,90 $2,90

Flujo Efectivo -$125,71 | -$100,28 | -$71,67 | -539,50 -$3,31 $27,08 $60,50 $97,66 | $139,93 | $187,48

Nota: Elaboracidn propia.
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Estimaciéon de VAN.

Para la estimacion del VAN se utilizaron los datos obtenidos dentro de la
inversion inicial de cada caso y los flujos de efectivo calculados para los distintos

escenarios.

Estimacién de VAN para caso A

Para calcular el VAN de los distintos escenarios del caso A, se utilizaran los
siguientes datos:

WACC para caso A 10,1%

Inversion inicial del caso A S$464.935.404

Estimacién de VAN para caso A, escenario neutro.
Para el escenario neutro del caso A el VAN obtenido es el siguiente:

VAN $130.167.750

Considerando la cifra anterior, y utilizando el criterio del VAN, el proyecto
segun el caso A y bajo el escenario neutro se debe aceptar dado que este
presenta ganancia o beneficio.

Estimacion de VAN para caso A, escenario optimista.

Para el escenario optimista del caso A el VAN obtenido es el siguiente:

VAN $1.435.420.700

Considerando la cifra anterior, y utilizando el criterio del VAN, el proyecto
segun el caso A y bajo el escenario optimista se debe aceptar dado que este
presenta una elevada ganancia o beneficio, el hecho de que este VAN sea mas
de 10 veces mayor que en el escenario neutro se debe a que este escenario
presenta un mayor incremento en la participacion del mercado de gatos,
colocandonos en el supuesto de que la marca ganara una porcion del mercado
mas rapidamente, lo que genera flujos mucho mayores que en los escenarios
neutros y pesimistas.

Estimacién de VAN para caso A, escenario pesimista.

Para el escenario pesimista del caso A el VAN obtenido es el siguiente:

VAN $-244.599.708
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Considerando la cifra anterior, y utilizando el criterio del VAN, el proyecto
segun el caso Ay bajo el escenario pesimista debe rechazarse al no satisfacer
la tasa de descuento aplicada (WACC).

Estimacion de VAN para caso B.

Para calcular el VAN de los distintos escenarios del caso B, se utilizaran los

siguientes datos:

WACC para caso A 10,4%

Inversion inicial del caso A $91.784.718

Estimacion de VAN para caso B, escenario neutro.

Para el escenario neutro del caso B el VAN obtenido es el siguiente:

VAN $189.983.873,69

Considerando la cifra anterior, y utilizando el criterio del VAN, el proyecto
segun el caso B y bajo el escenario neutro se debe aceptar dado que este
presenta ganancia o beneficio.

Estimacidén de VAN para caso B, escenario optimista.

Para el escenario neutro del caso B el VAN obtenido es el siguiente:

VAN $1.462.359.988,51

Considerando la cifra anterior, y utilizando el criterio del VAN, el proyecto
segun el caso B y evaluado en el escenario optimista se debe aceptar dado que
este conlleva una gran ganancia o beneficio, el hecho de que este VAN sea casi
10 veces mayor que en el escenario neutro se debe a que este escenario
presenta un mayor incremento en la participacion del mercado de gatos,
colocandonos en el supuesto de que la marca ganara una porcion del mercado
mas rapidamente, lo que genera flujos mucho mayores que en los escenarios
neutros y pesimistas.

Estimacion de VAN para caso B, escenario pesimista.

Para el escenario neutro del caso B el VAN obtenido es el siguiente:

VAN $-174.030.104,46
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Considerando la cifra anterior, y utilizando el criterio del VAN, el proyecto
segun el caso B y bajo el escenario pesimista debe rechazarse al no satisfacer
la tasa de descuento aplicada (WACC).

Estimacion de VAN para caso C.

Para calcular el VAN de los distintos escenarios del caso C, se utilizaran los

siguientes datos:

WACC para el caso A 10,18%

Inversion inicial del caso A $356.644.193

Estimacién de VAN para caso C, escenario neutro.

Para el escenario neutro del caso C el VAN obtenido es el siguiente:

VAN $183.519.776,61

Considerando la cifra anterior, y utilizando el criterio del VAN, el proyecto
segun el caso C y bajo el escenario neutro se debe aceptar dado que este
presenta ganancia o beneficio.

Estimacidén de VAN para caso C, escenario optimista.

Para el escenario neutro del caso C el VAN obtenido es el siguiente:

VAN $1.459.701.577,69

Considerando la cifra anterior, y utilizando el criterio del VAN, el proyecto
segun el caso C y bajo el escenario optimista se debe aceptar dado que este
presenta ganancia o beneficio, el hecho de que este VAN sea casi 10 veces
mayor que en el escenario neutro se debe a que este escenario presenta un
mayor incremento en la participacion del mercado de gatos, colocadndonos en el
supuesto de que la marca ganara una porcion del mercado mas rapidamente, lo
gue genera flujos mucho mayores que en los escenarios neutros y pesimistas.

Estimacién de VAN para caso C, escenario pesimista.

Para el escenario neutro del caso C el VAN obtenido es el siguiente:

VAN $-181.514.773,72

Considerando la cifra anterior, y utilizando el criterio del VAN, el proyecto
segun el caso C y bajo el escenario pesimista debe rechazarse al no satisfacer

la tasa de descuento aplicada (WACC).
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Resultados del VAN.

Como resultado del célculo del VAN para cada escenario en los tres casos,

podemos realizar la siguiente comparacién (Figura 14):

VAN del proyecto

$1.600
$1.400
$1.200
$1.000
$800
$600
$400

3228 4 N |

($200) I == .
($400)

Millones

Neutro Pesimista Optimista
HCaso A $130.167.750,00 ($244.599.708) $1.435.420.700
H Caso B $189.983.873,69 ($174.030.104,46) $1.462.359.988,51
HCaso C $183.519.776,61 (5181.514.773,72) $1.459.701.577,69

mCasoA mCasoB mCasoC

Figura 14 VAN del proyecto.

Fuente: Elaboracién propia.

Como se aprecia en la figura anterior (Figura 14), para el escenario optimista
se obtienen proyecciones del VAN por sobre las demas, siendo cifras bastantes
altas, el caso B es el de mayor VAN en este escenario ($1.462.359.988,51),
mientras que los otros dos escenarios se encuentran cifras similares. Por otra
parte, bajo el escenario pesimista el proyecto es rechazable en todos los casos,
presentando VAN negativo en los tres casos propuestos.

Estimacion de TIR.

Se estima la TIR para cada caso y escenario por separado, comparandola con
Su respectiva tasa de retorno, y se define si el proyecto se acepta o se rechaza

para cada escenario y caso segun la TIR que le corresponda.

Estimaciéon de TIR para caso A.

Para poder evaluar el valor de la TIR que se estima para cada caso, es

necesario mencionar la tasa de retorno la cual se comparara con la TIR:
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Interés 10,1%

En base a esta tasa de retorno, se estimara si el proyecto se debe rechazar o
aceptar segun la comparacion obtenida en cada caso segun el criterio de la TIR.
Estimacion de TIR para caso A, escenario neutro.

Para el escenario neutro se tiene la siguiente TIR:

TIR  6,14%
En este caso se encuentra una TIR por debajo de la exigida, lo que nos indica

gue segun este criterio el proyecto se debe rechazar.
Estimacién de TIR para caso A, escenario optimista.

Para el escenario optimista se tiene la siguiente TIR:

TIR  31,68%
Como se aprecia, considerando la tasa de descuento, el proyecto segun este

criterio se debe aceptar, ya que logra una TIR mayor a la tasa requerida del caso
A del proyecto.

Estimacion de TIR para caso A, escenario pesimista.

Para este escenario pesimista la TIR

TIR .6,23%
Para este escenario en el caso A, segun el criterio que establece la TIR el

proyecto no debe aceptarse. Al presentar una TIR negativa, esta se explica que,
mediante la acumulacion de los flujos de efectivo de los 10 afios evaluados, estos

no alcanzan a cubrir la inversion inicial requerida para el caso A del proyecto.

Estimacién de TIR para caso B.

Para el caso B la tasa de retorno calculada es la siguiente:

Interés 10,4%

Segun la TIR de cada escenario se estimara para el si se rechaza o aprueba.
Estimacion de TIR para caso B, escenario neutro.

Para el escenario neutro se tiene la siguiente TIR:

TIR 15,35%
Segun el criterio de la TIR bajo este escenario el proyecto se aceptaria al

presentar una TIR mayor a la tasa de caso B de este proyecto.
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Estimacion de TIR para caso B, escenario optimista.
Para el escenario optimista se tiene la siguiente TIR:

TIR  70,12%
Segun el criterio de la TIR bajo este escenario el proyecto se aceptaria, ya que

la TIR estd muy por encima de la tasa exigida para el caso B del proyecto.
Estimacién de TIR para caso B, escenario pesimista.

Para el escenario pesimista se tiene la siguiente TIR:

TIR _1,42%
Segun el criterio de la TIR bajo este escenario el proyecto se rechazaria por

tener una TIR negativa. Al presentar una TIR negativa, esta se explica que,
mediante la acumulacion de los flujos de efectivo de los 10 afios evaluados, estos

no alcanzan a cubrir la inversion inicial requerida para el caso B del proyecto.

Estimacién de TIR para caso C.

Para el caso C y sus escenarios, la tasa de retorno es la siguiente:

Interés 10,18%

Segun la TIR de cada escenario se estimara para el si se rechaza o aprueba.
Estimacién de TIR para caso C, escenario neutro.
Para el escenario neutro se tiene la siguiente TIR:

TIR  g,88%
Utilizando el criterio de la TIR, el caso C bajo el supuesto pesimista, el proyecto

se debe rechazar al entregar un retorno bajo lo exigido.
Estimacién de TIR para caso C, escenario optimista.
Para el escenario optimista se tiene la siguiente TIR:

TIR  37,41%
Segun el criterio de la TIR bajo este escenario el proyecto se aceptaria, ya que

presenta una TIR muy por sobre la tasa exigida al caso C.
Estimacion de TIR para caso C, escenario pesimista.

Para el escenario pesimista se tiene la siguiente TIR:

TIR  _3.89%
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Segun el criterio de la TIR bajo este escenario el proyecto se rechazaria por
ser la TIR negativa. Al presentar una TIR negativa, esta se explica que, mediante
la acumulacion de los flujos de efectivo de los 10 afios evaluados, estos no

alcanzan a cubrir la inversion inicial requerida para el caso C del proyecto.

Esperanza del VAN.

Para determinar la esperanza del VAN en cada caso planteado, se definieron
porcentajes 0 pesos porcentuales para estos (Tabla 91), los cuales son:

Tabla 91
Asignacion de pesos porcentuales a cada escenario.

Porcentaje Escenario
50% Neutro

25% Pesimista
25% Optimista

Nota: Elaboracidn propia.
Se cree que el escenario mas probable es el neutro, es por esto por lo que se

le da mayor importancia que a los otros dos.

Esperanza del VAN para caso A.

En el caso A, tomando en cuenta los distintos escenarios planteados y sus
pesos porcentuales, la esperanza del VAN se compone de la siguiente manera
(Tabla 92):

Tabla 92
Esperanza del VAN para caso A.

VAN VAN correspondiente
Neutro $130.167.750,00 $65.083.875,00
Pesimista $-244.599.708 $-61.149.926,95
Optimista $1.435.420.700 $358.855.174,89

$362.789.122,93

Segun los datos tabulados en la tabla anterior (Tabla 92), el VAN en el

Nota: Elaboracidn propia.

escenario pesimista es el Unico que se estima serd negativo, pero Si
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consideramos los VAN neutro y optimista, obtenemos que la esperanza del VAN
para el caso A es de $362.789.122,93; lo que hace que, segun la teoria del VAN,
y considerados los distintos escenarios, este caso debe ser aprobado dado su

beneficio.

Esperanza del VAN para caso B.

En el caso B, tomando en cuenta los distintos escenarios planteados y sus
pesos porcentuales, la esperanza del VAN se compone de la siguiente manera
(Tabla 93):

Tabla 93
Esperanza del VAN para caso B.

VAN VAN correspondiente
N 4.991.936,84
eutro $189.983.873,69 »94.991.936,8
Pesimista $-174.030.104,46 $-43.507.526,12
Optimista $1.462.359.988 51 $365.589.997,13

$417.074.407,86

Segun los datos tabulados en la tabla anterior (Tabla 93), el VAN en el

Nota: Elaboracidn propia.

escenario pesimista es el Unico que se estima serd negativo, pero si
consideramos los VAN neutro y optimista, obtenemos que la esperanza del VAN
para el caso B es de $417.074.407,86; lo que hace que, segun la teoria del VAN,
y considerados los distintos escenarios, este caso debe ser aprobado dado su

beneficio.

Esperanza del VAN para caso C.

En el caso C, tomando en cuenta los distintos escenarios planteados y sus
pesos porcentuales, la esperanza del VAN se compone de la siguiente manera
(Tabla 94):
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Tabla 94
Esperanza del VAN para caso C.

VAN VAN correspondiente
Neutro $183.519.776,61 $91.759.888,31
Pesimista $-181.514.773,72 $-45.378.693,43
Optimista $1.459.701.577,69 $364.925.394,42

$411.306.589,30

Segun los datos tabulados en la tabla anterior (Tabla 94), el VAN en el

Nota: Elaboracidn propia.

escenario pesimista es el Unico que se estima serd negativo, pero si
consideramos los VAN neutro y optimista, obtenemos que la esperanza del VAN
para el caso A es de $411.306.589,30; lo que hace que, segun la teoria del VAN,
y considerados los distintos escenarios, este caso debe ser aprobado dado su
beneficio.

Estimacién de prima por riesgo y VAN con riesgos.

Si bien se estimd el VAN para cada caso propuesto dentro del proyecto, todos
resultaron ser viables financieramente, pero el problema con eso es que no se
consider6 el riesgo que conlleva cada caso, es por esto por lo que es en este
apartado donde se considera el riesgo de cada caso y se plantea si

verdaderamente se deben aceptar o no los distintos casos del proyecto.

Estimacién de prima por riesgo y VAN con riesgos para caso A.

Estimada la esperanza del VAN para el caso A, se tiene el proceso para la
estimacion de la prima de riesgo a continuacion (Tabla 95):

Tabla 95
Prima por riesgo para caso A.

Variacion VAN 4,06921E+17

Desviacion VAN 637903812,7
V VAN 1,758332244
Prima de riesgo 15,46%

Nota: Elaboracidn propia.
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La prima de riesgo para el caso A, considerando los tres escenarios
planteados, es de 15,46%, lo que lo hace un proyecto sumamente riesgoso y
poco confiable para los inversionistas. Ahora bien, considerando esta prima de
riesgo para la estimacion del VAN en este caso, se obtiene lo siguiente (Tabla
96):

Tabla 96

VAN con riesgo para el caso A

Tasa de descuento 25,56%

VAN $-47.686.241,43
Nota: Elaboracidn propia.
Al evaluar el riesgo con el VAN, consideramos la tasa de descuento como
25,56%, esta se calculé sumandole a la tasa de descuento inicial el riesgo que
conlleva el caso, lo que nos entregd un VAN de $-47.686.241,43; destacandose

que esta cifra es negativa por lo que el proyecto quedaria totalmente descartado.

Estimacién de prima por riesgo y VAN con riesgos para caso B.

A continuacion, se muestran los elementos que componen la prima de riesgo
para el caso B del proyecto (Tabla 97):

Tabla 97
Prima de riesgo para el caso B.

Variacion VAN 3,86292E+17

Desviacion VAN 621523674,3
V VAN 1,490198542
Prima de riesgo 11,103%

Nota: Elaboracidn propia.

Como se aprecia en la tabla anterior (Tabla 97) la prima de riesgo es de
11,103%, lo que hace que el proyecto evaluado en el caso B sea mas confiable
que el caso A al presentar un riesgo menor.

Ahora es necesario determinar el van considerando el riesgo de que posee
este caso, considerando la tasa de descuento original para el caso B, se le suma

el riesgo que este presenta, esto se presenta a continuacion (Tabla 98):
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Tabla 98
VAN con riesgo para el caso B

Tasa de descuento 21.5%

VAN $-15.379.652,72
Nota: Elaboracién propia.
Como se aprecia en la tabla anteriormente mostrada (Tabla 98), la tasa de
descuento aplicada es de un 21,5%, mientras que el VAN para el caso B de este
proyecto es de $-15.379.652,72; siendo negativo y por el criterio de aceptacion

del VAN, este proyecto evaluado en el caso B no se debe aceptar.

Estimacién de prima por riesgo y VAN con riesgos para caso C.

Ya con la esperanza del VAN para el caso C, es momento de determinar la
prima de riesgo, esto se presenta a continuacion (Tabla 99):

Tabla 99
Prima de riesgo para el caso C

Variacion VAN 3,88586E+17

Desviacion VAN 623366442
V VAN 1,515576113
Prima de riesgo 11,485%

Nota: Elaboracidn propia.

Como se aprecia en la tabla anterior (Tabla 99), la prima de riesgo para el caso
C de este proyecto es de 11,485%, o que significa un riesgo algo mayor a él
presentado por el caso B.

Ahora se considera esta prima de riesgo para determinar la tasa de descuento
con la que se calcula el VAN que considerara el riesgo (Tabla 100):
Tabla 100

VAN con riesgo para el caso C

Tasa de descuento 21.67%
VAN $5.501.419,87
Nota: Elaboracidn propia.
Como se muestra en la tabla anterior (Tabla 100) el proyecto bajo el caso C

presenta una tasa de descuento de un 21,67%, tasa que contempla el riesgo de
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este caso, mientras que el VAN utilizando esta tasa de descuento con riesgo es
de $5.501.419,87; esto nos indica que este proyecto bajo el caso C se debe

aceptar por parte de los inversionistas, ya que presenta un beneficio positivo.

Resultados considerando el riesgo.

Ya habiendo calculado el riesgo para el proyecto en sus distintos casos y
escenarios, ahora se crea una comparativa de estos de manera visual (Figura
15), con la cual se pretende dejar demostrado mas claramente la preferencia de
un caso del proyecto sobre otro:

Riesgo en las tasas

10,18%

Caso C 11,48%

21,67%
10,40%

Caso B 11,10%

21,50%
10,10%
Caso A 15,46%
25,56%
0,00% 5,00% 10,00% 15,00% 20,00% 25,00% 30,00%

EWACC HPrimaderiesgo M Tasa de descuento con riesgo

Figura 15 Riesgos en los casos.

Fuente: Elaboracion propia.

Como queda a la vista en el grafico anterior (Figura 15), la mayor prima de
riesgo de los tres casos se presenta en el caso A (15,46%), mientras que los
casos B y C tienen riesgos similares (11,1% y 11,48% respectivamente). Ahora
si consideramos esta prima de riesgo para determinar la tasa de descuento del
proyecto se ve que el caso A tiene mayor tasa de descuento (25,56%) esto
debido al mayor riesgo que tiene por sobre los otros dos casos, mientras que el
caso c tiene una tasa de descuento intermedia entre los otros dos casos
(21,67%), el caso B es quien presenta una tasa de descuento menor de los tres

(21,5%), lo que concuerda con su prima de riesgo menor.
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Ahora ya establecido la comparacion de los riesgos, es necesario realizar la
comparacion de los VAN considerando la tasa de descuento con riesgo de cada

caso (Figura 16):

VAN con riesgo
$55,00
$45,00 |
$35,00 |

$25,00 |

Millones

$15,00 |

$5,00 -
($15,00) = =
Caso A Caso B Caso C
B VAN con riesgo (547.686.241,43) ($15.379.652,72) $5.501.419,87

Figura 16 VAN con riesgo
Fuente: Elaboracion propia.

Una vez comparados los VAN de cada caso con el riesgo incluido es posible
determinar qué caso es realmente viable y cual no; en base al grafico anterior
(Figura 16) se ve claramente que a la hora de considerar el riesgo dentro de la
evaluacion los casos A y B deben ser rechazados al presentar VAN negativos (
$-47.686.241,43 y $-15.379.652,72 respectivamente) mientras que dentro de
esta evaluacion el Unico caso que resulta aceptable considerando su riesgo es el
caso C que presenta un VAN positivo ($5.501.419,87). Cabe destacar el hecho
de que el caso menos riesgoso (por poco) es el caso B, pero este resulta ser
rechazable de todas formas, esto se puede explicar debido a los altos costos fijos

gue se incurren dentro de los flujos por el arriendo.
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Andlisis de resultados.

Los principales datos obtenidos de las tres evaluaciones se presentan a

continuacion dentro de la tabla de comparacion (Tabla 101):

Tabla 101

Comparacion de evaluaciones.

Tasa de
descuento
(WACC)
Esperanza
de VAN
(Millones
de CLP)
Prima de
riesgo
Tasa de
descuento
con riesgo
VAN con
riesgo
(Millones
de CLP)

Evaluacion | Evaluacion |l Evaluacion Il
Caso Caso Caso Caso Caso Caso Caso Caso CasoC
A B C A B C A B
6,42% 9,21%  7,22% | 8,94%  9,73%  9,16% |10,10% 10,40% 10,18%
$489,19 $466,43 $523,78 |$401,46 S$445,04 $449,09 [$362,79 S$417,07 $411,31
13,01% 10,14% 9,96% |14,54% 11,07% 11,12% |15,46% 11,1% 11,48%
19,43% 19,35% 17,18% |21,37% 20,29% 18,74% |25,56% 21,5% 21,67%

Fuente: Elaboracion propia.

Utilizando la informacién presentada anteriormente (Tabla 101), se aprecia

gue las evaluaciones resultaron concluyentes, el caso A no es viable en ninguno

de estos, por lo que se debe rechazar de manera segura. Por otro lado, el caso

B resulta viable solo bajo la evaluacion I, la cual considero para la tasa de

descuento un Kd (17%) obtenido directamente del banco Doble Impacto, ademas

de latasa libre de riesgo como la TPM (2,75%) otorgada por el Banco Central de

Chile. Por otra parte, el caso C segun las tres evaluaciones realizadas se

determiné como viable y aceptable, al ser atractivo para los inversionistas.
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En cuanto a la prima de riesgo que presentaron las evaluaciones, la evaluacion
[l presento primas de riesgo mayores a las otras dos evaluaciones, seguida de
la evaluacion Il y la evaluacion que presento primas de riesgo menores fue la
evaluacion |, esto mismo se ve cuando incorporamos este riesgo dentro de la
tasa de descuento aplicada al VAN, donde los las evaluaciones se ordenan de
evaluacion lll, evaluacién Il y evaluacion | en orden de mas a menos riesgo en
las tasas de descuento.

En comparacion de las tres evaluaciones realizadas, la que presenta mayores
ingresos conllevando menor riesgo es la evaluacién |, la que considera la tasa
Kd (17%) directamente del banco Doble impacto, mientras que la evaluacion que
menor flujo de ingresos presenta es la evaluacion lll, que de igual manera
conlleva el mayor riesgo en sus tasas de descuento, esta evaluacion se llevo a
cabo a modo de comparacién, ya que los datos de tasas aplicados en esta se
obtuvieron de una tesis de la universidad Andrés Bello de diciembre de 2017, la
gue desarrolla un plan de negocios para la implementaciéon de GPS en mascotas
en Chile (Farias Elicer, 2017). Por otra parte, la evaluacion Il presenta resultados
intermedios de las evaluaciones | y lll, tanto en los flujos de efectivo como el
riesgo en la tasa de descuento aplicada.
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Sugerencias y conclusiones

A modo de cierre del trabajo, se puede concluir que esta investigacion logré
determinar y establecer la viabilidad de una empresa ficticia, considerando desde
Su puesta en marcha, pasando por sus estrategias de crecimiento y el mercado
bajo el cual actuarg, hasta los flujos dentro de un periodo de 10 afios.

A grandes rasgos, el trabajo arrojo la viabilidad de este proyecto, pero si lo
analizamos por pasos, segun los indicadores que se utilizaron es destacable el
hecho de que en un comienzo los tres casos propuestos y evaluados nos
plantean un escenario total o parcialmente positivo, dejando la duda de cual de
los tres elegir por sobre el otro, pero cada vez que se refinaron estos criterios nos
iba descartando casos y escenarios, es por esto que se hizo imprescindible para
la evaluacion financiera de este proyecto, la inclusion de la prima de riesgo,
indicador fundamental para determinar si un proyecto se debe evaluar o no.

Al momento de realizar las distintas evaluaciones del proyecto, considerando
la tasa interna de retorno (TIR) obtenemos un criterio que nos dice que bajo el
escenario optimista (al cual se le asigno un 25% de probabilidad de ocurrencia)
todos los casos son viables, mientras que bajo un escenario pesimista (25% de
probabilidad de ocurrencia) las tres evaluaciones fueron concluyentes, este
escenario es totalmente desechable e indeseado para la realizacion del proyecto,
presentando tasas internas de retorno negativas, lo que nos indica que el
proyecto no seria capaz de cubrir la inversion inicial requerida para cada caso.
Por otro lado, considerando la ocurrencia del escenario neutro propuesto (50%
probabilidad de ocurrencia), las tres evaluaciones realizadas nos entregan tasas
internas de retorno positivas, pero cumpliendo con la tasa de descuento solo el
caso B bajo el escenario neutro es aceptable. Por lo tanto, este criterio nos resultd
algo impreciso, al no entregar una decision clara y concreta respecto a que caso
realizar para el proyecto.

Por otra parte, la utilizacién del valor actual neto, que viene siendo el criterio
con mayor aceptacion, nos entregé un panorama mas claro al momento de
evaluar el proyecto, este en cualquier escenario optimista es aceptable al
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presentar VAN positivos y bastantes altos, mientras que en todos los escenarios
pesimistas el proyecto se debe rechazar al presentar niUmeros menores a cero,
mientras que el escenario neutro entrega VAN positivos y por lo tanto aceptables.

Ahora bien, consideramos la esperanza del VAN asignandoles probabilidades
de ocurrencia a cada escenario planteado, se obtuvo la esperanza del VAN para
cada caso, presentando esperanzas bastantes similares los tres casos
planteados dentro de las tres evaluaciones realizadas.

De similar manera a la tasa interna de retorno, el VAN de por si nos entrega
ambiguedades para realizar la eleccion del caso a seleccionar, es por esto por lo
que se incluyé el riesgo del proyecto para calcular el VAN, dentro de estos
resultados, las tres evaluaciones realizadas entregaron un riesgo algo similar
para los tres casos planteados para el proyecto, la evaluacién | denoto al caso A
como el de mayor prima de riesgo (13,01%), prima que también resultd ser la
mayor para la evaluacion Il y Il (14,54% y 15,46% respectivamente para el caso
A). Por otra parte, el caso C presento bajo la evaluacién | la prima de riesgo mas
baja (9,96%) mientras que las evaluaciones Il y Ill entregaron al caso B como el
de menor prima de riesgo (11,07% y 11,1% respectivamente para el caso B).
Pero para lograr obtener una decision concreta sobre la eleccion de un caso para
el proyecto, se considero la prima de riesgo dentro de la tasa de descuento, las
tres evaluaciones concordaron con que el caso A presenta la tasa de descuento
con riesgo mas elevada de los propuestos, en cuanto al de menor tasa de
descuento asumiendo su prima de riesgo es el caso C que sus tasas de
descuento para las evaluaciones | y Il fueron las menores (17,18% y 18,74% en
evaluacion | y Il respectivamente para el caso C), mientras que la evaluacion Il
entrego una tasa de descuento con riesgo algo menor a la del caso C para el
caso B (21,5%). Estas tasas se utilizaron para estimar el VAN de los casos dentro
de las tres evaluaciones realizadas, lo que nos reitera la inviabilidad del proyecto
generado bajo el caso A, presentando VAN negativo en las tres evaluaciones,
siendo el menor entregado por la evaluacion 11l ($-47.686.241,43). El caso B
resulto aceptable segin su VAN para la evaluacion | ($9.137.611,08) mientras

gue para las evaluaciones | y Il realizadas este caso no se debe realizar al
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entregar VAN negativos al tomar en cuenta el riesgo. Por otro lado, las tres
evaluaciones realizadas concordaron en que, al asumir el riesgo del proyecto, el
caso C es el que siempre se debe aceptar dada su viabilidad sugerida por el
criterio VAN, que segun la evaluacion | es de $52.295.268,76, para la evaluacion
Il es de $22.691.549,49 y para la evaluacion lll es de $5.501.419,87, siendo la
evaluacion | la que presenta el mayor beneficio estimado segun el VAN.

Contemplando lo anterior, y considerando lo que compone el caso C, es
destacable el hecho de que, al optar por este caso se estara adquiriendo un bien
inmueble dentro de la comuna de Santiago, lo que significa que este bien no se
depreciara con el pasar del tiempo, e incluso este aumentara su tasacion.

Otra cosa destacable es que, si bien el caso B sugiere una inversiéon mucho
menor que los otros dos casos, dentro de este se incurre en un alto costo fijo, el
cual es el arriendo del edificio, esto hace que no sea viable realizar el caso B.

Por otra parte, al elegir realizar este proyecto segun el caso C, las estrategias
planteadas dentro de este trabajo entregan informacién Gtil para establecer el
negocio dentro del mercado de arenas de gatos, incluyendo las estrategias de
crecimiento como la de penetracién de nuevos mercados, indicando las ventajas
que trae esta estrategia como lo es expandir el negocio a lo largo del pais o
incluso fuera de este.

Ademas, segun el analisis de las fortalezas, debilidades, amenazas y
oportunidades (FODA), se describe qué cualidades se deben reforzar o
potenciar, y cuales explotar, obteniendo caracteristicas internas que destacan el
producto y a la empresa por sobre sus competidores, entregando una estrategia
gque se puede aplicar al negocio para sacar un gran provecho de las
caracteristicas del producto.

En cuanto a la creacion del producto, se pretende que este sea un producto
diferente a lo existentes dentro del mercado, potenciando las caracteristicas
superiores que le provee la zeolita natural en comparacion con los productos
existentes dentro del mercado actual y explotando una ideologia de vida muy
potente como lo es una vida ambientalmente saludable, esto gracias a la imagen

del producto que se propone potenciar.
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En sintesis, el proyecto es totalmente viable y atractivo para inversionistas
aplicando el caso C, lo que nos dice que la importacion de zeolita natural para
comercializarla como arena sanitaria para gatos es un proyecto fuerte y con
bastante potencial, abriendo las puertas para un mineral practicamente
desconocido para la mayoria, y a un mercado en incremento como lo es el de
cuidados de gatos, por lo tanto segun las tres evaluaciones financieras realizadas
en este trabajo se sugiere la realizacion del proyecto bajo las condiciones
establecidas para el caso C y la evaluacion I, la cual considera el financiamiento
mediamente un crédito de inversién en el banco Doble impacto a una tasa de

17% anual nominal.
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Anexos

Anexo N° 1: Cotizacion de zeolita natural.
sales@nbjiahe.cn <szles@nojizhe.cn= vie., 13 jul. 2:40 -
W parami ~
¥p, inglés » > espafiol »  Traducir mensaje Desactivar para: inglés x
Dear Cristopher,
The FOB Ningbe price of one container of agriculture use zeolite is USD88/T, with 25kgs bag, can load 24 mtin a 20 container.

Best Regards!

LUNA

Anexo N° 3: Caracteristicas de la zeolita natura cotizada.

Jia he New materials

NINGBO CHINA

Sample Name: Natural Zeolite
Company: Ningbo Jiahe New Materials Technology Co.,Ltd.

Date: 2018.6.30 Manufacturer: As above

Sample Quantity: 2000g Product Item No.:2018.6.30

Sample method: random sampling Test Date: 2018.6.30

Test Result:
| T
| No. Test Project Test Component |
‘ =y
| 1 Si0; ‘ 67.7% J
I 72 Al203 16.75%
t 3| ) Fez03 0.51%

| y
: 4 | TizO 0.11%
5 | Cao 26-3.10% T
8 |

}_ | MgO [ 0.25%
- # 4 K:0 ] 0.45% ‘
i 8 | Loss on Ignition | 10.95%
| 9 ] CEC 1 151mmol/100g
[ 10 Mineral Content

Tester__ = =~

Anexo N° 4: Especificaciones técnicas de camién.
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SAVI10SB
@ OFERTA DE STOCK =

Fecha :08/10/2018
Oferta : 872851

COMERADCR : FAUFMANN 5. A  VEHICULOS MOTORIZADOS But - 92,475,000-6
AVDA GLADYS MARIN MILLIE 5830 5830 £5830, ESTACION CENTRAL, SANTIAGD
COMERCIATL FAUFMANN 5 A

LIZANDRO ANDRE LAG0S5S COROMADD

0 Dias. Sujeto a Disponibilidad de Stock

TALIDEZ : 14 Dias.

FAMILIA : UTILITARIOS ESTADO : NUEVO ¥ SIN USO 2o : 2019
CA : MERCEDES-ZENZ PROVEEDCR :  DAIMLER-CHRYSLER &G
MODELO DISPONIBILIDAD: WEW ACTROS 2636 LS /33 €X2 TIPO VEH.: TRACTOCAMION
STREAM 4
MODELO A FACTURAR: NEW ACTROS 2636 LSDNA
(EURD V)
SEGUN ESPECIFICACION TECNICA No. 13806 PEDIDO : 8A-€33
SoEmTA YETA
FRECID NETC Uss 118,500.00
IVa 133 Uss 22,515.00
PRECIO TOTAL UNITARIO Uss 141,015.00
PRECIO TOTAL 1 UNIDAD Uss 141,015.00

FORMA DE PAGOD CONTADO
VALOR DE LA CUCTA NO INCLUYE GASTOS OFERACICNALES.

En caso e reguerlr fipanciamiento sollcitamos tomar contacte con Comarclal Haufmann.

El valor final da la compra en peses, serd agual cerrespondlante al dla de page de la factura.
Los waloras han side caleulades da acuardn a los Iimpuestos y aranceles wlgentas.

Models da Prevancién de Delites (MDP) Faufmann Ley 20.393: En &l marce &é oOuestes MDP aplicable a4 todas las espresas del Crups Faufmann, a4
solisita a muestres olientes el no efectuar pages en efective o anticipes totales o parciales en efective, por schre ol ogquivalente a 150
Unidadas de Fomente, en toda la red de socursales Kaufmann o directamante er nuestras ecuentas corrientes bascarias. Las dnieas vias avtorizadas
para efesimar pages que excedan el limite antedicha sen: dapésite con cheque girads por el cliente, Vale Vista Bancarie, Transferencia
Elactrénica o Page con Tarjeta da Crédite.

DEPRESENTANTE GENERAL
745/lalagosc DE DATMLERCHRYSLER A _G.
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Anexo N° 5: Valor del terreno con fabrica considerado para compra.

@ Direccion Superficie
ROBERTO ESPINOZA - 432 m? atil
SANTIAGUILLO, 386 me total
Santiago

Propiedad nueva para entrega Enero 2019,

Oficinas y servicios: construccion dentro de la estructura del galpén, primer piso 2 privados, 2
bafios con duchas, bafio discapacitados, segundo piso, 3 privados, 2 bafios.

Galpdn: estructuras de acero, altura al hombro 6 metros y la cumbrera 7.47 metros. cubiertas
metdlicas, pavimento radier afinado, bodega.

ROBERTO ESPINOZA -
SANTIAGUILLO

$ 300.507.138 Financiamiento

UF 10.900,00 Monto a financiar: Tasa de interés plazo

Anexo N° 6: Cotizacion de ensacadora semiautomatica.

Claudie Piché-Michaud - PICC <picc@premiertech.com= & jue,8nov. 1600 V¢ 4w
parami =

Estimado sefior Cadenas,

Le agradezco por su interés en nuestros productos y per considerar PREMIER TECH CHRONQS para sus necesidades de ensacado. Incluyo sur solicitud
diligenciada para su revisién abajo.

La ensacadora manual de la serie E55 es un sistema electrénico de pesaje neto o bruto de vanguardia disefiado para su uso como estacion de ensacado. en
conjunto con sujetadores de bolsa, un sistema de cierre y un transportador. El disefio simple y resistente de esta ensacadora manual garantiza un
funcionamiento segure, mientras el controlader de peso avanzado (SpeedAC NXT) proporciona gran precision. La ensacadera puede obtener una velocidad
de produccién hasta 20 bolsas por minuto y manipular bolsas en papel, plastico y polipropilenc tejido laminado. Aqui hay un video de este equipo en
operaciones.

Tenga en cuenta que &l precio estimade para una ensacadora manual de amanque basico de |a serie E-55 ME es de § 75,000 US *. He adjuntado nuesiro

folleto para consulta.
* Estz estimacion de precios deberd ser rewisada por nuestro Gerente de Ventas una vez gue el proyecto esté bien definido, con el fin de incluir cualguier

opeion adicional que pueda ser necesaria para establecer el precio final.
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Anexo N° 7: Especificaciones técnicas de ensacadora semiautomaética.

Velocidad de produccién
Hasla 20 BFM*
Datos técnicos

Dimensiones tipicas del

L= L o ongitud; 2,235 mm (587
Ancho: 3,558 mm (1407
Altura: 5,105 mm (2017)

Ancho de bolsa: ... Dresde 330 a B38 mm
113.75" a 330" segun
al wmana dal conducio
que 52 askocione

Consumo de aire: ... Des5al14.2 Liciclo
03 a 0.5 PCECIco)
isagan el alimertadar)

Requisitos eléctricos: ... 110/ monofésics ¢ 60
Hz (450 W/ trifasico 7 G0
Hz sl el almentador o &
transportadar de bolsas
lo recuulers)

Presion de operacion: ............02 4.8 a 62 barias
{70 a 90 pad)

Temperatura ambiente: ..., 5% 8 35°C [A0°F a 85 °F
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Anexo N° 8: Cotizacién semirremolque porta contenedores Goren.

Lo Primavera 361, Lampa
o G

Fona: (36-2) 2745 34 0%

infa@goeran.cl

ElL REMOLQUE DE CHILE i, goren.el

Santiago, 04 de Octubre de 2018

SENORES
ZEOSAND
SANTIAGO
PRESENTE

At Sr Cristopher Cardenas
Fono 957125911

Email: ccardenasoMi@amail.com

Estmado Sefior Cardenas
Remolques GOREN tiene el agradoe de cotizar lo siguiente:

01 Semiremolque Chasis Portacontenedor 20°, GOREN, MNuevo sin uso Ano 2019,

Para 30 Tons de capacidad de canga.

Tres Ejes, Suspension Mecanica / Levante neumatico en primer eje para frames sin cana.
13 Liantas Disco con sus Meumaticos 11R 225

Sistema de frence reglamentarics, Maxi Brake en eje trasero.

Sistema de Luces, Focos LED Mulivoltaje.

Demas caracterisiicas estandar Goren.

Condiciones generales:

Valor oferta unitario -5 10,500,000 + W&  Incluye Neumaticos
Forma de pago : Contado f Leasing / O a convenir

Plazo de entrega - A convenir.

Lugar de enirega : Aanta Goren Saniiago.

Validez de |a cofizacion - 10 dias.

Esperando que nuestra propussta sea de su interés, quedamos atentos v le saludamos cordisimente

DANIEL KARP K RAUL GOREN K
CEL 981938578

(GOREN) Ei{)ApS%

0 J
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Anexo N° 9: Especificaciones grua horquilla considerada.

1 Modelo FD30B —
2 TIPO DE ALIMENTACION DIESEL E
3 CAPACIDAD MOMINAL 3000 KG E
4 CENTRO DE CARGA 500 mim
5 ALTURA DE ELEVACION 5210 mim w
& TAMAND DE LA HORCQUILLA 1070 x 125 x 45 mim E
7 ANGULD INCLINACIOMN DEL MASTIL 6°f12° Grados E
8 CENTRO DE RUEDA A HORQUILLA 475 mim E
9 DISTAMCIA AL PISO 120 mm (=]
10 LONGITUD 5IN HORQLUILLA 2670 mim :‘
11 ANCHO 1225 mim E
12 ALTURA DE TORRE 2085 mim "E
13 ALTURA LEVAMNTE S680 mim E
14 ALTURA 2050 mim E
15 RADIO DE GIRO 2400 mim
WVELOCIDAD DE DESPLAZAMIENTO 19 Km/h
WVELOCIDAD DE ELEVACION 440 mm,'s :
CAPACIDAD DE ASCEMSO 20 % E _E
NEUMATICO DELANTERD MACIZO 28x9-15-12PR E 'g
NEUMATICO TRASERD MACIZO 6.50-10-10PR 'E E
21 DISTANCIA ENTRE EIES 1700 mim g
BATERIA VOLT/CAP 12/90 V/Ah
MOTOR MODELO CA30BPG -
CORRIENTE DE SALIDA/r.p.m. 37/2650 [Kw/r.p.m.) B
TORQUE/r.p.m. 148/1800-1300 {Mm/r.p.m.} (=]
DESPLAZAMIENTO (cc) 2540 cc E
NUMERD DE CILINDROS 4

Detalles y caracteristicas pueden camblar sin presio awiso con reserva del Tabrcante

DIVERMAGQG LIMITADA.
COMPANIA # 4270, QUINTA NORMAL, SANTIAGO

MESA CENTRAL.: 56-02-247 93 32
EMAIL: INFO@DIVERMAG.COM
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Anexo N° 10: Tarifas de sevicio de transporte de contendores

TARIFAS DE TRANSPORTE ZEAL

ZEAL SERVICIOS LOGISTICOS LTDA Logistica

TRANSPORTE VALPARAISO - SANTIAGO DIRECTO (O VICEVERSA) CNT 20' CNT 40'
Traslado Valparaiso - Santiago / Directo -SDD (Develucién de Ctr vacio a Santiago) $ 220.000 $220.000
Retiro de unidad desde secuendia directa (no manifestado) - Traslado de unidad desde Puerto a bodega cliente

Devolucién unidad vacia a depésito en Santiage - Horario limite de descarga en bodega cliente hasta las 16:30
3 horas liberadas en bodega de dliente final, USD 60 por cada 3 horas adicionales

Traslado Valparaiso - Santiage / Directo -SDD (Develucién de Cir vacio a Valparaise)

Retiro de unidad desde secuencia directa (no manifestado) - Traslade de unidad desde Puerto a bodega cliente
Devolucién unidad vacia a depésito en Valparaiso - Horario limite de descarga en bodega cliente hasta las 15:30 hrs.
3 horas liberadas en bodega de cliente final, USD 60 por cada 3 horas adicionales

Anexo N° 11: Plan de publicidade “Motor de marketing”

O@ MOTOR DE
ol MARKETING

MOTOR DE MARKETING LTDA.
T:+56994507714

Av Kennedy 5770, Vitacura
Oficina 1301
RUT:76.395.004-2

PLANSTANDARD
$359.900 por mes

(Minimo 3 meses
J 2] \/A
No inciuye (vAa

PLAN INCLUYE:
Sitio Web Diseno Grafico

Diseno y optimizacion 2 piezas graficas” por mes
Google Adwords Publicidad
Creacion y ejecucion de campana, ilimitado 4 campanas por ano
Email marketing Facebook
2 veces por mes, hasta 2000 usuarios 3 publicaciones semanales
Imagen corporativa Imagenes
Creacion de todos los elementas visuoie,

s de lo marca Costo de $5,000 por unidad

e-maoil

incluye fogo. papeteria y irmas de
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