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Elaboracion de Pan Blanco de Molde

Resumen ejecutivo

El presente documento tiene como objetivo realizar un analisis de pre-factibilidad de un
proyecto de inversion. Dicho proyecto consiste en instalar una linea de produccion de pan
blanco de molde en la empresa existente Pan’s Company S.A., que en la actualidad fabrica
y comercializa productos panificados de marca Pozo. El proyecto evalGa lanzar al
mercado tres presentaciones diferentes de pan de molde blanco bajo la marca Pozo: Mini,
Chico y Grande.

Se realiza el andlisis en cuatro etapas: Estudio de Mercado, Estudio de Ingenieria, Analisis
Econdmico-Financiero y Estudio de Riesgos.

El Estudio de Mercado contiene un andlisis de oferta y demanda del mercado en cuestion.
Se determina la cantidad demandada y los precios para cada presentacién del producto en
conjunto con la estrategia comercial asociada para lograr competir en el mercado objetivo,
logrando un market share del 4% a fin de proyecto.

En el Estudio de Ingenieria se establecen los requisitos necesarios para la fabricacion de
los productos, resultando en la incorporacion de una linea de produccion continua de pan
blanco de molde. Se efectta un balance de linea para determinar la cantidad de maquinas
a comprar y de personal a contratar. Posteriormente, se analizan los costos asociados y la
inversion requerida para la realizacion del proyecto. A su vez se concluye que la
ingenieria a realizar no presenta mayores restricciones siendo posible llevar adelante la
produccion de pan de molde lacteado blanco en la planta actual de la empresa.

Luego, se realiza un estudio Econdémico-Financiero donde se elaboran y analizan los
flujos de fondos del proyecto e inversores. Se requiere una inversion total de 2,4 millones
de ddlares, siendo que 1,6 millones de dolares seran cubierto por los inversores mientras
que el resto se financiara logrando un apalancamiento positivo. A su vez, se estima para
el proyecto un VAN de 612.000 ddlares junto con una TIR del 24%. EIl proyecto tiene
una vida util de 10 afios y su periodo de repago descontado se ubica en torno a los 8 afios.

Por altimo, se evaltan los riesgos potenciales y su impacto, encontrando que el precio de
la harina de trigo, el market share a captar y el costo de transporte determinan las variables
de riesgo que mas afectan al proyecto. Se elaboran estrategias para mitigar estos riesgos
logrando una probabilidad del VAN del proyecto menor que cero del 30%.
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Executive summary

This study seeks to determine the viability of a proposed investment project. Said
endeavour consists in the setup and operation of a sliced bread production line in the
already existing company Pan’s Company S.A., which presently produces baked products
under the brand name Pozo. This project analyzes launching three different presentations
of sliced white bread products: Mini, Small and Large.

The analysis consists of four stages: Market analysis, engineering, economic-financial
analysis and risk management.

The market analysis starts with the analysis of supply and demand for the market under
study. The quantity demanded and the prices for each presentation of the product is
determined, along with the commercial strategy to compete on the targeted market,
reaching a 4% market share in the end of the project.

On the engineering study, the requirements needed for the manufacturing of the products
are established, resulting in the incorporation of a sliced white bread continuous
production line. Afterwards, a line balance is done in order to determine the quantity of
machines to buy and the staff to hire. Next, the associated costs and the required
investment for the project are analyzed. Also, it is concluded that there are no mayor
restrictions in the engineering to go ahead with the manufacturing of sliced white bread
in the company’s actual plant.

Then, an economic-financial analysis is performed, where the cash flow to the firm and
to the equity are elaborated and analyzed. It is required a total investment of 2,4 million
dollars, with 1,6 million dollars covered by the investors, while the rest is financed
reaching a positive leverage. Also, it is estimated for the project a NPV of 612 thousand
dollars along with an IRR of 24%. The duration of the project is 10 years, and its
discounted repayment period rounds 8 years.

Finally, the potential risks and its impacts are evaluated, finding that the price of the wheat
flour, the market share to seize and the transportation costs are the variables that mostly
affect the results of the project. Strategies are elaborated in order to mitigate these risks,
reaching a probability of 30% that the NPV of the project is lower than zero.
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1. INFORMACION PRELIMINAR

El proyecto toma como base a Pan’s Company S.A. (Productos Pozo), una empresa que se
dedica a la comercializacion de productos panificados tales como vainillas, magdalenas,
budines, bizcochuelos, pan dulce, galletitas y mini medialunas rellenas.

Todos los productos son de la familia de los panificados y utilizan una gran cantidad de materias
primas en comudn. Ninguno de los productos terminados ni materias primas que se utilizan hoy
en dia requiere de refrigeracion salvo el huevo liquido pasteurizado. Todos los productos poseen
un vencimiento de 5 meses excepto los budines y el pan dulce que tienen 8 y 9 meses de
vencimiento respectivamente.

La empresa cuenta con una planta industrial en la localidad de Avellaneda en donde se fabrican
las vainillas, magdalenas, budines y bizcochuelos. A su vez tiene un depdsito enfrente a la
planta. Se terceriza la produccion de pan dulce, galletitas y mini medialunas rellenas.

No cuenta con filiales de distribucion salvo por aquella en la ubicacion de la planta.

Paraguay

Chile 4]
a 3 s
,‘ PALERMO
- Pan s Company S.A P,
Santiago 2 panye-S
Argentina Montevideo

Buenos Aires

CABALLITO

Avellaneda

'Paw s Company S.A
Sarandi

1]

San Justo

4]
Figura 1-1. Ubicacién de Pan's Company S.A.
Otros datos a tener en cuenta:

e Pozo tiene una politica de ventas mayorista. Los principales clientes son distribuidores
y supermercados. Realiza una distribucion minorista en Zona Sur que es donde se
encuentra la planta ya que logran un precio mas competitivo.

e Laempresacuenta con 6 camiones simples (12 pallets), 1 semi (22 pallets) y 2 camiones
de transporte a granel (1000 cajas).

e Sus principales clientes se encuentran en CABA y GBA. Trabaja con pocos
distribuidores grandes del interior.

Informacion preliminar
Ambrosoni, Barlsen, Donadels, Giampaoli, Ruiz, Vago 1



Elaboracion de Pan Blanco de Molde
1.1. Vision

Pan's Company S.A. propone consolidarse como una marca lider de la industria de productos
panificados de CABA y GBA, brindando a los consumidores satisfaccion en la degustacion del
producto ademas de calidad a los clientes. Asimismo, busca ampliar la gama de productos que
se ofrecen para insertarse en nuevos mercados competitivos dentro de la industria alimenticia.

1.2. Mision

Mantener un precio competitivo y accesible al consumidor, pero siempre desde la posicion de
productos de calidad, la cual fomenta la confianza del consumidor.

1.3. FODA
Fortalezas

e Buena relacién con distribuidores del mercado de panificados.

e Ubicacion geogréafica favorecida respecto de la capital de Buenos Aires.
e Linea de produccién adaptable a distintos productos.

e Marca establecida en el mercado de panificados.

Debilidades

e Cadena logistica lenta.

e Poca capacidad en el area de despacho.

o Flota propia de camiones con roturas frecuentes.

e Cortes frecuentes produccion por roturas en maquinas.

Oportunidades

e Demanda creciente en fabricacion de productos panificados por parte de grandes
cadenas de supermercados de renombre: Coto, Dia%, Walmart, Marolio, Jumbo, Veay
Makro.

e Crecimiento de la demanda de panificados industriales.
Amenazas

e Marcas de larga trayectoria como Bimbo y Don Satur arrancan como competencia en
productos comercializados por Pozo.

e Aumento de precios de insumos en mayor proporcion que el precio de venta de los
productos fabricados.

e Gastos fijos de servicios crecientes.

Informacion preliminar
Ambrosoni, Barlsen, Donadels, Giampaoli, Ruiz, Vago 2
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2. ESTUDIO DE MERCADO
2.1. Descripcion del producto

El proyecto consiste en la introduccion de una linea de pan industrial de molde blanco lacteado
en la fabrica de Pozo. Se aprovechara el conocimiento de la marca en el mercado de panificados
y el factor de escala de produccion ya que la empresa ya utiliza casi todas las materias primas
que requiere la produccion de pan de molde blanco lacteado. El producto estara orientado a
consumidores con un nivel de adquisicion bajo-medio y medio-medio, con residencia en Capital
Federal y Gran Buenos Aires.

Se entraria al mercado con tres tamafos de envase distintos:

e Grande (560 g)
e Chico (360 g)
e Mini (180 Q)

Esta ultima presentacion estd orientada a aquellos consumidores que tienen un bajo consumo
de pany por lo tanto ante la corta vida del mismo optan por no comprarlo en grandes cantidades.

Lo que diferenciaria nuestro producto de los competidores es la nueva version Mini ya que
apunta a un sector especifico del mercado. En términos generales, Pozo se suele diferenciar por
ofrecer productos de calidad a un precio competitivo.

2.1.1. Point of parity

En la actualidad los consumidores estan centrando su atencion en el contenido funcional y
nutricional de los productos. A partir de 2008 tres de cada cuatro productos lanzados contienen
beneficios funcionales como omega 3, omega 9 y vitamina D (Secretaria de Agricultura,
Ganaderia y Pesca, 2010). Es por esto que se considera fundamental incluir estos ingredientes
en los tres tipos de envase de nuestro producto.

A su vez también se considera fundamental indicar en el etiquetado que el producto tendra 0%
de grasas trans y 0% de colesterol.

2.1.2. Point of difference

En los productos de tamafo “Grande” y “Chico” se buscara atacar al mercado desde el punto
de vista del precio. La diferencia estara en un producto con un precio competitivo que otorgue
un pan de buena calidad. El pan serd tipo lacteado lo cual le da mejor sabor y esponjosidad.
Esto busca una diferencia con los panes de este segmento que suelen ser menos sabrosos.

En cuanto al producto “Mini”, el mismo ya se diferencia de por si por su tipo de envase. Se
buscara captar una porcion del mercado que no consume pan lacteado debido a que no lo llega
a comer en su totalidad antes de la fecha de vencimiento, asi como también a los que si
consumen pero que en ocasiones se inclinarian a consumir en menores cantidades que la
presentacion “Chico” y “Grande”. A su vez, este tipo de envase serd igual que las
presentaciones “Grande” y “Chico”, solamente cambiando la cantidad (180g).

Estudio de mercado
Ambrosoni, Barlsen, Donadels, Giampaoli, Ruiz, Vago 3
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2.1.3. Reasons to Believe

El producto saldra al mercado bajo la marca “Pozo”. La empresa tiene una larga trayectoria en
el mercado de panificados, principalmente en lo que respecta a Vainillas y Magdalenas. De este
modo nos basamos en que la trayectoria de la marca en el mercado seré la razon para que los
consumidores confien en la calidad de la marca y comiencen a consumir el nuevo producto.

2.1.4. Reasons to Win

Si bien el producto participara de un mercado en madurez con una fuerte concentracion del
mismo en grandes empresas, tanto la trayectoria e imagen afianzada de la marca como el
aprovechamiento del factor de escala de produccién permitiran salir a competir en un mercado
de estas caracteristicas. También, es fundamental contar con una red de distribucion fuerte, un
factor con el que Pozo ya cuenta gracias a los lazos comerciales formados con sus distribuidores
a lo largo de los afios.

Por otro lado, la situacién econémica de los ultimos afios del pais genera que los consumidores
busquen reducir gastos, comprando marcas de segunda linea y/o marcas blancas con calidad
que satisfacen el estandar del cliente. Pozo entraria en esta categoria por lo que podria captar
este segmento de clientes.

Asimismo, el lanzamiento de la presentacion “Mini” buscard innovar en el mercado, atrayendo
nuevos clientes al mismo y/o tomando clientes existentes del mismo.

Segun encuestas nacionales de gastos en los hogares realizadas en 2004/05 y 2012/13 por el
INTA, se puede observar que ademas de haber un aumento en el volumen de panificacion
industrial, el porcentaje del mismo que acapara el pan blanco de molde aumentd de un 43% a
un 50%:

Porcentaje de consumo por tipo de pan industrial ~ Porcentaje de consumo por tipo de pan industrial
(2004/05) (2012/13)

= PAN BLANCO
= PAN INTEGRAL

I OTROS TIPOS I

Figura 2-1. Porcentaje de consumo por tipo de pan industrial. Encuestas 2004/05 y 2012/13. INTA.

= PAN BLANCO

32% 31%

= PAN INTEGRAL
OTROS TIPOS

Por Gltimo, el consumo de pan lacteado en su gran mayoria es rutinario. Si se logra satisfacer o
superar las expectativas de los clientes se lograra fidelizar a los mismos obteniendo un ingreso
constante en el tiempo.

Estudio de mercado
Ambrosoni, Barlsen, Donadels, Giampaoli, Ruiz, Vago 4
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2.1.5. Ciclo de vida

En cuanto al ciclo de vida, el mercado de pan blanco de molde industrial se encuentra en una
etapa de madurez. El mismo tiene una tendencia levemente creciente debido a un cambio en los
habitos de consumo de la poblacidn, principalmente en ciudades, reemplazando el pan de
panaderia por los industriales. Esto se debe en gran parte al creciente nimero de consumidores
que carecen de tiempo para comprar pan fresco diariamente (Secretaria de Agricultura,
Ganaderia y Pesca, 2010). Otro de los motivos por lo que aumenta el consumo de pan industrial
blanco se atribuye a una mayor oferta de variedades y la mayor participacion de marcas blancas
en el mercado.

N
Ventas
Introduccion | Crecimiento Madurez

N

4
Tlempo
Figura 2-2. Ciclo de vida del pan de molde blanco industrial.

Como se puede observar en el grafico, la etapa de madurez se extendera de manera estable
gracias a que el pan constituye un habito alimenticio tradicional en la cultura argentina.

En cuanto a la insercién de los productos propuestos al mercado, los mismos poseen una etapa
de introduccion, crecimiento y madurez durante las cuales se aplicaran distintas estrategias las
cuales se analizaran con mayor profundidad en la seccidn de posicionamiento.

Introduccion

Durante esta etapa, se buscara aprovechar la trayectoria de la marca en el mercado de
panificados para que la gente pruebe el producto. Para las presentaciones grande y chico, se
buscara ser una alternativa competitiva en los segmentos apuntados, a las marcas ya instaladas
en el sector.

Para la presentacion Mini, al tratarse de un producto innovador, habra que implementar
estrategias que capten clientes del segmento apuntado, ya sean nuevos o que compren otras
presentaciones.

Es una etapa fundamental ya que segun los resultados de esta etapa el producto crecera en ventas
0 decaera con su posterior retirada del mercado.

Crecimiento

En esta etapa, el producto comienza a ser reconocido en el mercado por lo que aumentan las
ventas a una tasa elevada. Hay que prestar especial atencion a la competencia ya que intentaran
de frenar el avance de los productos.

Estudio de mercado
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En el caso de las presentaciones “Grande” y “Chico” habrd que desarrollar estrategias
dinamicas que se adapten a las respuestas de la competencia.

En cuanto a la presentacion “Mini”, durante esta etapa, es probable que los competidores traten
de imitarla por lo que hay que tener en cuenta para las estrategias cOmo reaccionar ante este
escenario, asi como también en el caso de que no sea copiado.

Madurez

El porcentaje de participacion de mercado comienza a estabilizarse y presenta un crecimiento
similar al del mercado de pan de molde. Durante esta etapa se debe intentar mantener el mercado
e intentar obtener nuevos clientes para ganar mas market share.

Deberéa haber una estrategia que tenga en cuenta el ingreso de nuevos competidores al mercado,
productos sustitutos o cambios de estrategia por parte de los competidores existentes.

2.2.  Andlisis mercado competidores

Actualmente Bimbo con Fargo concentran alrededor del 80% de market share, en especial en
el nicho de “producto Premium” donde basan sus principales estrategias comerciales. El
objetivo serd competir en el nicho de clase social media/media-baja junto a marcas como Noly
y Lactal.

Noly es una empresa familiar nacional dedicada a la
elaboracion y comercializacién tanto de pan de molde
como de pastas, tapas de empanadas, etc. En los Gltimos
afios ha tenido un crecimiento en sus ventas gracias a sus
precios competitivos y su cadena de abastecimiento
especialmente en zona oeste, por lo que tendréa una fuerza
competidora alta en dicha zona.

Figura 2-3. Logo de Noly.

Lactal es una empresa que surgiéo en 1913 y que
actualmente le pertenece al Grupo Bimbo S.A. Sus

canales de distribucién son muy fuertes y llegan a todo

la morco argenting desde 1913 % , ,
el pais por lo que tendra una fuerza alta como
Figura 2-4. Logo de Lactal. competidor con el efecto de apalancamiento de Bimbo.

Al entrar en un mercado donde hay competidores tan fuertes y ya posicionados hace largo
tiempo en el sector se debera tener gran cuidado en no alterar el equilibrio de mercado.

Teniendo en cuenta que al ingresar a competir se hara con un volumen comparativamente chico
con respecto a la competencia no se modificara el equilibrio del mismo por lo que no se preveen
reacciones fuertes de los competidores.

Se tendra en cuenta los competidores potenciales de magdalenas y/o vainillas que quieran
copiar lo realizado por Pozo como Valente al introducirse en el sector de pan industrial ya que
pueden aprovechar la estructura en escala tal como lo hara Pozo.
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2.3. Analisis mercado proveedores

Para la elaboracién de pan blanco de molde lacteado se utiliza harina (65%), agua (puede llegar
a representar el 30%), materia grasa, de origen animal y/o vegetal (hasta el 3,5%), sal (2%),
levadura (2%), leche en polvo (1-2%) y aditivos como insumos principales.

Para el anélisis se hara foco en tres productos, por un lado, la harina por representar un gran
porcentaje de todas las materias primas y por otro lado la levadura y la leche en polvo ya que
actualmente Pozo no dispone de dichos insumos. Para las distintas materias primas Pozo tiene
como minimo 3 proveedores lo que le permite tener un poder fuerte de negociacion con sus
proveedores a la hora de negociar los precios, cantidades a comprar, condiciones de pago, etc.
ya que las mismas son commodities y no presentan diferencias de calidad apreciables entre
proveedores.

A continuacion, se analizan las siguientes materias primas:
Harina

La harina seleccionada para la produccién de pan blanco de molde lacteado es la harina de trigo,
la cual se la considera como un commaodity. En Argentina es obligatoria la utilizacion de harina
de trigo enriquecida (Ley 25.630) para la elaboracion de los productos panificados que se
comercializan en el pais.

Para determinar la disponibilidad del insumo se puede observar en el contexto internacional la
produccion de harina de trigo donde se debe conocer el mercado mundial de trigo dado que es
el origen del producto. Usando los datos de industrializacion de trigo, segun el USDA se
obtendria una produccion estimada de harina a nivel mundial cercana a las 430 M de toneladas.

En el grafico a continuacién se muestra la produccion mundial de harina de los principales
paises:

Produccion mundial HARINA de trigo

Ucrania

Brasil

Turguia

Egipto

Pakistan

Rusia

Estados Unidos
Union Europea
India

China

=

20 40
en M de ton

Figura 2-5. Producciéon Mundial de harina de trigo en millones de toneladas. Fuente: Ministerio de
Agroindustria.

h
=

a0

En el mercado interno, Argentina es autosuficiente en la produccién de harina de trigo. Las
importaciones de los Gltimos afios han sido minoritarias y puntuales. En 2011 y 2012 se tratd
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de operaciones de re importacion, siendo harina producida en Argentina que volvié a ingresar
al pais desde Chile y Brasil, respectivamente. El resto de los afios — 2013, 2014 y 2015 — las
importaciones tuvieron como procedencia a Francia y Bélgica, sin superar las 5 toneladas
anuales.

La calidad de la harina es la mayor determinante de la calidad del pan y la que se encarga de
condicionar el proceso productivo. Por lo que es indispensable seleccionar, a la hora de comprar
la harina, la mejor calidad conociendo los parametros que definen la misma para asi asegurar
un mejor control en el proceso productivo.

La calidad de la harina esta definida mayormente por la cantidad y calidad de sus proteinas
funcionales: la gliadina y la glutenina. Estas proteinas, al mezclarse con el agua y recibir trabajo
mecanico en el amasado, forman una red viscoelastica conocida como gluten. Esta red elastica
y extensible, que se forma a partir de las proteinas después de la hidratacién, tiene la funcion
de retener el gas carbonico de la fermentacion, gracias a lo cual la masa se eleva. De acuerdo a
la cantidad y calidad de proteina (gluten), podemos clasificar la harina en tres rangos segun su
fuerza:

e 8-9% de proteina — Harina floja/de pasteleria
e 10-11% de proteina - Harina intermedia/panificable
e 12-14% de proteina - Harina de fuerza/gran fuerza

Actualmente, Pozo dispone como insumo de sus otros productos una harina que tiene el 13,5%
de proteina y el precio de que paga a sus proveedores es de 5,5 $/Kg y el lead time de entrega
es de 7 dias.

Sus principales proveedores son:

Molinos Cafiuelas: Empresa regional de alimentos, integrada desde
las materias primas hasta el consumidor final, que se destaca por
acompafar las tendencias globales de nutricion y alimentacion a
precios accesibles. Impulsados por un sistema de gestion integral
EE#J; :S6 Logo de Molinos  focalizado en la calidad y la innovacién mantiene un crecimiento

sostenido contando con 80 afios de experiencia en la industria
alimenticia argentina y exporta a los 5 continentes.

molino

CANUELAS

) Andrés Lagomarsino e Hijos: Fundada en 1941 en Avellaneda.
Lagomm‘s /110  Elabora actualmente en sus ocho plantas industriales, 1870 toneladas
métricas de cereal diarias (46.000 toneladas en 25 dias por mes), lo
Figura 2-7. Logo de Andrés que significa una produccion de 34.500 toneladas de diferentes
Lagomarsino e Hijos. harinas y 11.500 toneladas de sub-productos destinados a la industria
y a la exportacion en forma mensual. Actualmente los clientes

atendidos en forma directa son:

e 8.000 panaderias y confiterias

e 11 Cadenas de supermercados con panaderias propias, en un total de 118
supermercados. (Esto incluye el servicio exclusivo de las compafiias mas importantes
de nivel nacional e internacional)
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e 400 Supermercados que comercializan productos masivos.
e 25 Panificadoras Industriales con distribucién en todo el pais.

Levadura

La levadura representa un papel crucial en los procesos fermentativos, como el requerido en la
panificacion ya que provoca la fermentacion de los azlcares de la harina, que se traducen en la
liberacién de gas, lo que facilita el leudado del pan y la formacién de los alvéolos de la miga.
Para elaborar panificados se utilizan 500 g de levadura prensada cada 50 kilos de harina.

Las levaduras se encuentran definidas en el Capitulo XVI del C.A.A.: “Correctivos y
Coadyuvantes”, en el Art. 1255.

Segun el contenido de humedad en la elaboracién las levaduras se clasifican en:

e Levadura fresca o prensada: Es la que contiene intramolecularmente un 70% de
humedad y un 30% de so6lidos. Su vida Util es de dos semanas y debe almacenarse
refrigerada.

e Levadura seca: Es la que contiene aproximadamente 10% de humedad
intramolecularmente y, en consecuencia, un 90% de solidos. Es la misma levadura
fresca que se ha deshidratado. Su vida Util es de 6 meses y no es imprescindible su
refrigeracion.

e Levadura instantanea: Es la que contiene un 5% de humedad. Su vida util, envasada al
vacio, es de 2 afios. No requiere refrigeracion para su mantenimiento.

La levadura prensada es la més utilizada para la produccion de pan industrial y serd la
seleccionada para el proyecto. La levadura es una cepa pura de un microorganismo denominado
Saccharomyces cereviceae, que se obtiene por procesos industriales y se comercializa como
levadura prensada o deshidratada, produce una fermentacion activa, principalmente de tipo
alcohdlica, poco acida y su accion es predecible y reproducible bajo condiciones apropiadas de
fabricacion.

La principal empresa productora de levadura en el pais *
es la Compafia Argentina de Levadura S.A. (Calsa-
Grupo AB Mauri), cuya planta de produccién se

encuentra en la provincia de Tucuman.En 2010 inici6 Eé%:gi rg'SB-A Logo de Compafiia Argerntina de
su produccion de levadura prensada.

SAF Argentina S.A. (Grupo Lesaffre)-La segunda
empresa mas importante de levadura del pais incorpord
en el aflo 2000 una linea de produccion de levadura

LESAFFRE nprensada

Figura 2-9. Logo SAF Argentina S.A.

A continuacion, se detallan los diferentes tipos de levaduras que ofrece el mercado proveedor:
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Empresa Productos Caracteristicas
Instantanea (consumo
Levez -
hogarefio por 10 g)
SAF Argentina Lev;sat Prensada (500 g)
Levina Prensada (500 g)
(Grupo Lesaffre) :
Saf-Instant Instantdnea
Sin marca Liquida (uso industrial)
Virgen Prensada (500 g)
Fermolac Prensada (500 g)
Instantanea por 500 g o
Mauripan 450 g (masas dulces y
masas saladas)
CALSA (Grupo AB | Calsa Fresca (50 g)
Mauri) Calsa amasa facil | Fresca (50 g)
Calsa Mi Pan Instanénea (10 g)
Seca virgen (200

Virgen (suplemento
e oy g£), sabores naturai,

dietario)
manzana y queso.
Golondrina Fresca (500 g)
. ; Instantanea por 500
Fermipan Roja < g

(masas saladas)
Instantanea por 500 g
(masas dulces)
Instantdnea (10 g)
Fresca (50 g)

Flora Déanica S.A.L.C.
(joint venture con
Grupo DSM)

Fermipan Marrén
(masas dulces)
Fermipan
Golondrina

Figura 2-10. Tipos de levadura del mercado proveedor argentino.

En 2010, alrededor del 70,4% de la produccion de levadura fresca fue absorbido por el sector
productor de panificados nacional.

Leche en polvo

La leche en polvo se utiliza para los panes lacteados. Este suero se obtiene por medio de la
elaboracion del queso y otros productos lacteos, es rico en proteinas de alto valor bioldgico, lo
que hace que sea de buena asimilacién para el organismo. También es muy nutritivo, ya que
contiene grandes cantidades de vitaminas, minerales, y un aminograma completo para ayudar
en la sintesis proteica, el crecimiento muscular y para evitar el catabolismo muscular
(degradacion de los tejidos musculares). Al necesitarse un bajo porcentaje de leche en polvo
para la produccion y al no necesitar refrigeracion se pueden realizar grandes compras y
stockearlo para no depender de los proveedores (No ocupa volumen considerable en la empresa
para tener un costo considerable por stock).

Los principales proveedores de leche en polvo son Wecia y Excot.

Conclusiones mercado de proveedores

El proyecto no va a influir en el mercado proveedor. Esta conclusion se debe a que el mercado
proveedor posee sobrecapacidad para abastecer la demanda y el volumen que Pozo demandara
con el nuevo proyecto es comparativamente chico respecto a los principales competidores que
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rigen la demanda interna. También se considera que el poder de negociacién de los proveedores
sera bajo debido a la gran cantidad de proveedores que Pozo dispone para cada insumo y porque
ninguno esté en escasez.

2.4. Analisis mercado sustitutos

Los bienes sustitutos cobran importancia al modificarse el equilibrio de mercado. Cambios en
la economia resultan directamente en fluctuaciones dentro de la demanda habitual de todo
producto, por ende, también el consumo de bienes alimenticios no sera la excepcion. En el caso
del pan de molde blanco lacteado, existen numerables tipos de bienes que pueden sustituir al
mismo Yy varian ampliamente en precio y calidad. Esto le brinda al cliente un abanico de
opciones para adaptarse segun su condicion econémica.

Dentro de los bienes que sustituyen al pan blanco de molde lacteado industrial, se clasifican los
siguientes:

e Pan fresco de panaderia: pan francés, baguette, baguetines.
e Pan saludable: pan negro, artesanal, multicereal, integral, de centeno, panes light

Ampliando el andlisis, se presentan las amenazas de cada uno de los productos nombrados
respecto al propio, teniendo en cuenta los principales factores que afectan al mismo: Precio,
calidad, desempefio y duracion.

La adquisicion de panes de panaderia se relaciona tanto con la preferencia individual de cada
cliente como con el presupuesto del mismo. El pan blando de molde industrial tiene a su favor
que muchos no disponen del tiempo de ir todos los dias a comprar pan fresco. Ademas, tiene
en relacion una prolongada vida previa al vencimiento, pudiéndose conservar por mas tiempo.

Se observa gue hay una tendencia creciente de consumo de alimentos saludables en el mercado.
Las personas que eligen inclinarse a dichos productos optaran por panes de tipo integral,
multicereal, entre otros similares, que buscan reducir o eliminar ingredientes como
conservantes o también conseguir aportes nutricionales especificos. Debido a que los
ingredientes adicionales como semillas, harina integral, etc. conllevan mayores costos de
produccion, estos resultan mas caros. Al tener mayores precios, suelen ser consumidos en
menores cantidades y por un nicho especifico.

En conclusion, la fuerza presentada por el mercado de los sustitutos es baja.

2.5. Anadlisis mercado distribuidores

El mercado distribuidor sera de gran influencia en la rentabilidad en este caso de pan lacteado
ya que al ser un producto perecedero (su vida util al salir de la linea de produccién es de 14
dias) se necesitara canales veloces para poder satisfacer la demanda tanto mayorista como
minorista.

Los supermercados mayoristas no aceptan el producto si el mismo tiene menos de 7 dias a su
vencimiento, por lo tanto, serd indispensable predecir con exactitud la demanda del producto o
de lo contrario seguir para los grandes clientes una produccion pull (a pedido) de lo contrario
generara la pérdida del producto y se incurriran en grandes costos.
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Sera clave la eleccion de un buen distribuidor porque sera nuestra cara con las cadenas de
supermercados, tiendas o cliente. El canal de comercializacion puede ser directa donde el
cliente es el consumidor final o indirecta donde se distribuye a un mayorista como cliente.

Las distribuidoras con las que Pozo trabaja actualmente son:

MAYORISTA Yaguar: Fundado en 1982 como una empresa
distribuidora en la localidad de General Pacheco, al norte
del Gran Buenos Aires y dentro del partido de Tigre.

Figura 2-11. Logo de Yaguar. Actualmente cuenta con 8 sucursales en la Provincia de
Buenos Aires convirtiéndose no sélo en uno de los
distribuidores mas importantes sino como un importante supermercado mayorista.

Logismar: Empresa de distribucion logistica ubicada en Juan José Paso 600, Campana (2804),
Buenos Aires, Argentina.

Lamadrid: Empresa familiar de capitales nacionales, cuyos origenes
datan del afio 2003. Es un autoservicio mayorista y sus principales
clientes son Mayoristas, Supermercados, Autoservicios,
Almacenes, Mini mercados, Maxikioscos y Kioscos.

Autoservicio mayorista

-LAMADRID-

EL MEJOR PRECIO

Figura 2-12. Logo de Lamadrid

N a Nini: Fundado en el afio 1969 en la ciudad de La Plata, es un

l Centro de Compras Mayorista que, para el afio 1997, se convertio
“"”““’”""""’"" en el mas grande del pais. Su lead time de logistica es de 24hs
Figura 2-13. Logo de Nini. para la ciudad de La Plata y 48hs en CABA y Gran Buenos Aires.

Cuenta con una amplia y propia flota de 100 camiones para realizar la logistica de entrega.

Distribuidora de galletitas y alimentos del sur S.A: Cuenta con

DIStrI Su r mas de 25 afios en el mercado, Distri-Sur es la distribuidora oficial

de las empresas multinacionales mas importantes de alimentos.

Figura 2-14. Logo de Distribuidora Jhicada en el Parque Industrial Tecnolégico de Quilmes, es la
de galletitas y alimentos del sur S.A. L , .

distribuidora lider de la Zona Sur del Gran Buenos Aires. Las

entregas se realizan dentro de las 24hs de pedidos pequefios y grandes, el fraccionamiento por

unidad de todos los productos y la atencion del universo total de clientes existente en la Zona

Sur.

Para los distintos distribuidores se ofrecen precios variables ya que hay distintas listas y
distintas negociaciones dependiendo la estrategia a seguir. Por ejemplo, si se desea incursionar
en una zona donde Pozo no se ha establecido previamente se ofrecen descuentos. También se
pueden realizar descuentos acumulados de 5, 10 y 20 por ciento dependiendo la antigliedad del
cliente y la cantidad que compra. En las ocasiones en que el cliente no compre en gran cantidad
se realiza una distribucién agrupada para un grupo de este tipo de clientes.

Pozo, a lo largo de su historia incorporo diversos productos nuevos a su portfolio, sin verse
afectado considerablemente el poder de negociacion con los distribuidores. Debido a esto se
considera que con el lanzamiento del nuevo producto no se veran afectados los términos de
negociacion presentes al momento.
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El principal canal de comercializacion para el pan industrial estd constituido por los stper e
hipermercados (Secretaria de Agricultura, Ganaderia y Pesca, 2010).

Las principales cadenas de supermercados a los que Pozo vende sus productos son Coto, Dia%,
Wal-Mart y Carrefour. Para el presente proyecto se aprovechara este canal de venta.

El pan lacteado seguira las mismas tres modalidades de entrega que Pozo realiza para los demas
productos:

e A depdsito o centro de distribucion de clientes en CABA y GBA: segun el tamafio del
pedido se hacen entregas directas o tipo milk-run.

e Acentrode distribucion de compafiia de transporte intermediaria para el envio al interior
del pais.

e Entregas en planta propia (pick-up).

A lo largo del afio, Pozo tiene variacion en el porcentaje de utilizacién de su flota propia. La
misma varia desde el 60% en temporada baja al 100% en temporada alta. Los clientes que
poseen flota propia de camiones generalmente realizan pick-up de la mercaderia en planta con
un descuento. La flota propia se utiliza en los casos en que el cliente no posea flota propia, o la
posee, pero necesita entrega en sus centros de distribucion. Durante los meses en que Pozo tiene
su flota propia al 100% Yy necesita realizar entregas fuera de la planta, terceriza la distribucion.
Para la distribucion del nuevo producto se debera tercerizar la distribucion no absorbida por la
flota propia durante los meses de utilizacion al 100% de la misma. Esto implicaria un costo
logistico mayor que el efectuado con flota propia.

En cuanto a las zonas de distribucién més frecuentes, se encuentran los centros de distribucién
de los clientes de mayor volumen, como supermercados y distribuidoras. Estos estan ubicados
en Zona Oeste (Moreno e Ituzaingd) y por Camino de cintura.

Cada camion suele llevar pedidos de 2 o 3 clientes. Sin embargo, en el caso de tratarse con
grandes clientes, puede negociarse una cantidad fija de camiones dedicados por semana o por
mes. Cada camidn puede realizar como maximo 2 viajes por dia.

Pozo ya cuenta con varios distribuidores, pero debera realizar un contrato diferente a los que
maneja con los demas productos debido a la criticidad de la fecha de vencimiento lo que les da
una fuerza alta a los distribuidores.

2.6. Analisis mercado Consumidor

Se calcula que en Argentina el consumo promedio anual per cépita es de 70,6 Kg para pan
artesanal y 4,6 Kg para pan industrial. La demanda de pan de panaderia tradicional desciende
en los dltimos afios levemente (hay una panaderia cada 1.100 - 1.200 habitantes) pero la
demanda de pan industrial crece con rapidez esto se debe al creciente nUmero de consumidores
que carecen de tiempo para comprar pan fresco diariamente y prefieren el pan que les dure una
semana sin ponerse en mal estado (Secretaria de Agricultura, Ganaderia y Pesca, 2010).

Otra tendencia es el interés de los clientes en tener una dieta nutricional equilibrada con el
objetivo de verse bien y cuidar su salud es por ello que grandes industrias de panificados estan
centrando su atencion en el contenido funcional y nutricional de sus productos.
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La actitud de compra sera un factor clave a la hora de la estrategia de venta debido a que el
cliente se caracteriza por realizar la compra por medio de 3 patrones, los cuales son:

e Razonamiento donde el consumidor compara precios y alternativas que le convengan

e Habito

e Impulso: Se logra si se Ilama la atencion del consumidor. Es importante como se
comunica el producto y manera de exponerlo.

La fuerza de la demanda es moderada/alta ya que, al haber mucha variedad de marcas y tipos
de pan de molde, se debe realizar un gran esfuerzo para atraer clientes y conservar los ya
adquiridos.

2.7. Analisis FODA

Externo

Oportunidades Amenazas
Crecimiento mercado | Hiper y supermercados | Alto consumo de | Crecimiento Mercado con Aumentos de | Corta vida | Tendencias
pan blanco industrial | principales canales de pan de molde de segundas |[pocos jugadores y|tarifas insumos y| (til del saludables
lacteado ventas de pan industrial | blanco en GBA marcas muy poderosos de servicios producto | de consumo
Marca establecida
en mercado de
panificados con X X X
buena relacion
precio-calidad
Ubicacion
geografica en
& | Avellaneda. Buen X X
= | alcance a GBA
8
E Buena relacion
con distribuidores
. del mercado de X
c panificados y
<3
£ supermercados
Utilizacion de
materias primas
estandar para X X
panificados
Falta de
experiencia/ X
2 know-how
8
© | Cadena logistica X
3 lenta
fa)
Producto no
catalogado como X
saludable

Tabla 2-1. Anélisis FODA del Pan de molde blanco industrial en relacion a la empresa Pan’s Company S.A.

2.7.1. Area de ataque

Dentro del pan industrial, el blanco de molde es el mas popular en el pais, con consumo per
capita creciente debido a mayor nimero de consumidores que carecen de tiempo para comprar
pan fresco de manera diaria. A su vez, debido a las crisis politico-econémica del pais, los
consumidores estan tendiendo a elegir segundas marcas o marcas blancas para disminuir sus
gastos en alimentos. Se atacaran estas dos oportunidades teniendo en cuenta que Pozo es una
marca establecida en el mercado de panificados con una reputacion buena en cuento a relacion
precio-calidad.

La empresa cuenta con una ubicacion geografica favorable respecto a la capital de Buenos
Aires, ya que la planta se encuentra en la localidad de avellaneda. Teniendo en cuenta que el
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principal consumo de pan industrial se encuentraen GBA, esta fortaleza es de suma importancia
ya que reduce los costos de logistica considerablemente.

Por otro lado, Pozo cuenta con relacion de muchos afos con distribuidores del mercado de
panificados. Ademas, la relacion con supermercados como Coto, Dia, Wal-Mart y Carrefour ya
que actualmente le vende sus productos y le produce algunas de sus marcas blancas. Esta
fortaleza es de suma importancia ya que segun datos del Ministerio de Agroindustria la mayor
comercializacion de pan de molde industrial blanco se da en hiper y supermercados, por lo cual
tener acceso a las géndolas de los mismos es fundamental.

Por ultimo, hoy en dia ya se utilizan la mayoria de las materias primas que se necesitan para la
produccion de pan. La empresa ya utiliza grandes cantidades de harina para su produccién de
panificados, obteniendo precios competitivos para la compra de este insumo de parte de los
proveedores. Teniendo en cuenta que esta materia prima es la mas importante del proceso, el
apalancamiento en los factores de escala de produccion permitird salir a un mercado
competitivo en crecimiento como el mercado del pan blando industrial lacteado.

2.7.2. Area de defensa

Existe una falta de experiencia y know-how en la produccion de pan lactal respecto a empresas
de renombre como Bimbo y Fargo quienes concentran el 83,2% del mercado. Sera clave lograr
un plan con una calidad aceptable y que alcance y/o supere las expectativas de los clientes ya
que no lograrlo dejara a la empresa fuera del mercado.

En cuanto a la vida 0til del producto, el pan de molde industrial blanco lacteado tiene, como la
mayoria de panes industriales, un vencimiento muy corto. Esto genera que se necesite una
cadena logistica muy aceitada para no tener que desperdiciar produccion. En la actualidad la
cadena logistica de Pozo es lenta, ya que los productos que comercializa hoy en dia tienen un
vencimiento de entre 5 y 8 meses. Es por esto que se debe analizar tanto la posibilidad de
invertir en agrandar la flota propia de camiones como de tercerizar la distribucion del nuevo
producto con un operador logistico, ya que sin esto no se podra llegar al cliente de manera
efectiva y se perderéd una gran cantidad de ventas.

Por otro lado, hoy en dia hay una tendencia cambiante en los habitos de consumo hacia
productos mas saludables. Si bien esta tendencia no llega a contrarrestar el crecimiento propio
del mercado de pan blanco de molde, es importante tenerla en cuenta ya que a futuro podria
llegar a generar inconvenientes. Mas aun, teniendo en cuenta que el pan de molde que se
ofrecera no esta catalogado como un producto “saludable”. De igual manera, esta situacion se
defenderd mostrando las propiedades funcionales del pan como también mostrando que no
posee grasas trans y que contiene algunas propiedades nutricionales como omega 3, omega 9,
entre otros.

2.7.3. Area de desgaste

Si bien esta el analisis de estas situaciones no es de vital importancia como el del area de ataque
y area de defensa, es bueno tenerlo en cuenta ya que un futuro el desgaste de las fortalezas
puede generar que se conviertan en debilidades.
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En primer lugar, hay que estar atento a que se competird en un mercado con pocos jugadores y
muy poderosos. Si bien la marca Pozo tiene una trayectoria en el mercado de Panificados, una
estrategia mal seleccionada podria desgastar esta imagen ya que los competidores son muy
fuertes y tienen mucha trayectoria en el mercado del pan industrial.

En cuanto a los aumentos de tarifas de los insumos y servicios, hay que tener en cuenta que, si
bien la empresa ya se encuentra funcionando y puede acaparar estos aumentos por los factores
de escala que la misma presenta, no lograr las ventas esperadas del nuevo puede generar que
los costos fijos sean sub-absorbidos, generando graves problemas financieros en la empresa.

2.8. Anadlisis histérico Demanda

Para poder proyectar las ventas, se debe realizar un analisis de la demanda de pan de molde
blanco. Para comenzar, se buscé informacion de distintos organismos, en su mayor parte
publicos:

e Ministerio de Agricultura, Ganaderia y Pesca

e Instituto Nacional de Tecnologia Industrial — INTI

e Instituto Nacional De Estadistica y Censos — INDEC
e Banco Mundial

De los mismos, se consiguieron diversas publicaciones, ya sean libros, revistas o informes
online sobre los mercados de Panificados, Panificados industriales, Pan de Molde Industrial,
Harina de Trigo, entre otros.
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A partir de la informacidn suministrada, se extrajeron los datos de produccion de pan de molde
blanco industrial desde el 1998 hasta el 2016, ya que los datos del 2017 no se encontraban
publicados hasta el momento de consultar la informacion:

Produccién Pan

de Molde Blanco

(miles de tn)
1998 60,46
1999 56,44
2000 53,88
2001 50,98
2002 49,96
2003 45,40
2004 47,41
2005 53,55
2006 57,23
2007 69,15
2008 69,67
2009 67,92
2010 74,79
2011 68,42
2012 74,74
2013 74,06
2014 75,36
2015 74,52
2016 72,30

Tabla 2-2. Produccion de pan de
molde blanco industrial en miles de

toneladas. Periodo 1998-2016.

Luego, se procedio a investigar las variables que podrian explicar el comportamiento de la

demanda de pan de molde blanco industrial.
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Variables utilizadas

PBI (en miles de millones de US$ a precios constantes de 2010)

Se tomé en cuenta esta variable, ya que es un indicador de la actividad econdmica del pais. La
relacion con la demanda de pan de molde blanco es directa, ya que, a mayor PBI, se espera un
mayor consumo del producto al ser este un bien normal.

PBI (miles de millones

de US$ a precios
constantes 2010)

1998 316,35
1999 305,64
2000 303,23
2001 289,86
2002 258,28
2003 281,11
2004 306,49
2005 333,62
2006 360,47
2007 392,94
2008 408,88
2009 384,68
2010 423,63
2011 449,06
2012 444,45
2013 455,14
2014 443,71
2015 455,45
2016 445,23

Tabla 2-3. PBI en miles de millones de US$ a precios
constantes a 2010. Argentina. Periodo 1998-2016. Fuente:
Banco Mundial.
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Poblacion (en millones de habitantes)

Elaboracion de Pan Blanco de Molde

Se considera esta variable debido a que es de esperar que a medida que aumenta la cantidad de
habitantes, aumente el consumo de alimentos, por lo que aumentaria el consumo de pan.

Poblacion total

(millones)

1998

36,24

1999

36,65

2000

37,06

2001

37,47

2002

37,89

2003

38,31

2004

38,73

2005

39,15

2006

39,56

2007

39,97

2008

40,38

2009

40,80

2010

41,22

2011

41,66

2012

42,10

2013

42,54

2014

42,98

2015

43,42

2016

43,85

Tabla 2-4. Poblacidn total en Argentina en millones
de habitantes. Argentina. Periodo 1998-2016.

Fuente: Banco Mundial.

Tiempo

Se incluyo esta variable para ver si el mercado tiene una tendencia, ya sea positiva o negativa
con respecto al paso del tiempo. EI mismo puede marcar un cambio o0 no en los habitos de

consumao.
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Consumo final de los hogares (miles de millones de US$ a precios constantes
2010)

Esta variable es el valor de mercado de todos los bienes y servicios, incluidos los productos
durables, comprados por los hogares. Se tomo en cuenta para el analisis, ya que, a un mayor
consumo final de los hogares, mayor demanda de bienes y servicios, dentro de los cuales se
encuentra el pan de molde blanco industrial.

Consumo final de los hogares

(miles de millones de US$ a
precios constantes 2010)

1998 207,95
1999 200,32
2000 197,94
2001 179,42
2002 154,30
2003 170,26
2004 185,15
2005 198,83
2006 220,62
2007 241,22
2008 258,70
2009 244,73
2010 272,11
2011 297,61
2012 300,91
2013 311,86
2014 298,27
2015 308,81
2016 304,36

Tabla 2-5. Consumo final de los hogares en miles de millones de US$ a
precios constantes de 2010. Argentina. Periodo 1998-2016. Fuente:
Banco Mundial.
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indice de salario real (Base 2015)

Se utiliz6 este indice porque muestra la relacion entre el salario nominal y el IPC de la
poblacion. Es por esto que, si este indice sube, la poblacion consumiria mas, por lo que habria
més demanda de pan de molde blanco industrial.

Indice Salario real

Ao (Base 2015)
1998 60,00
1999 60,20
2000 60,10
2001 62,40
2002 47,90
2003 53,00
2004 55,30
2005 62,00
2006 67,00
2007 69,40
2008 75,20
2009 77,30
2010 82,30
2011 89,80
2012 93,70
2013 95,30
2014 91,10
2015 100,00
2016 96,00

Tabla 2-6. indice de salario real en base 2015. Argentina.
Periodo 1998-2016. Fuente: INDEC.
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indice de GINI

Este indice muestra la desigualdad en los ingresos dentro del pais. El indice va de 0 a 100, en
donde mayor namero indica mayor desigualdad. Se tuvo en cuenta debido a que a mayor
distribucién de la riqueza (menor indice) hay més cantidad de poblacion en condiciones de
demandar pan de molde blanco industrial. Se espera que la relacién sea inversa.

Afio indice de GINI

1998 50,70
1999 49,80
2000 51,10
2001 53,30
2002 53,80
2003 50,70
2004 48,30
2005 47,70
2006 46,60
2007 46,30
2008 44,50
2009 43,90
2010 43,00
2011 42,30
2012 41,20
2013 41,00
2014 41,40
2015 41,90
2016 42,40

Tabla 2-7. indice de GINI. Argentina. Periodo
1998-2016. Fuente: Banco Mundial.
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Produccion de galletitas y bizcochos (miles de toneladas)

Se utiliz6 esta variable ya que se considero que las galletitas y bizcochos eran bienes sustitutos

del pan de molde blanco industrial, por lo que se esperaba que exista una relacion inversa.

Produccion de galletitas y

bizcochos (miles de tn)

1998 292,25
1999 295,10
2000 300,70
2001 279,60
2002 229,20
2003 263,60
2004 289,10
2005 299,70
2006 316,55
2007 363,24
2008 380,39
2009 369,29
2010 422,84
2011 440,10
2012 448,00
2013 453,60
2014 448,91
2015 449,86
2016 452,11

Tabla 2-8. Produccién de galletitas y bizcochos en miles de
toneladas. Argentina. Periodo 1998-2016. Fuente: INTI.
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Regresion lineal multiple

Se procedi6 a analizar todas las variables implicadas anteriormente para determinar cuéles de
estas explicaban el comportamiento de la demanda de pan de molde blanco industrial. Se
realizaron todas las regresiones posibles entre las variables y se analizaron los principales
parametros estadisticos como R?, S?, Determinante, Press, p y Cp.

En funcion de los resultados de todos los modelos de regresion, se descartaron los que no
cumplian con los requisitos estadisticos minimos para asegurar un ajuste correcto.

En segundo lugar, se analizaron las regresiones que si cumplian y se contrastaron con las
hipotesis propuestas de cada variable implicada. En este caso se descartdé la variable
“Produccion de galletitas y bizcochos” ya que la relacion era directa en vez de inversa,
contrariamente a la hipotesis planteada.

Posteriormente, se tomo el modelo cuyos parametros estadisticos eran mas significativos que
el resto. Este modelo comprende la variable explicativa PBI.

En el siguiente cuadro se muestran los parametros analizados para el modelo elegido:

R2 s? DET PRESS p Cp
0,8906 13,06 1,0000 | 276,33 2 0,77

Tabla 2-9. Parametros estadisticos regresion lineal multiple.
Como se puede observar, el R2 es mayor a 0,8 lo que significa que las variables explican con
un alto nivel de significacion la demanda de pan de molde blanco industrial. También, se
cumple que C, es mucho menor que 5p, lo que indica que el modelo estd completo y no se
omiten variables explicativas.

A posteriori, se realiz6 un analisis mas exhaustivo del modelo de regresion, para obtener mas
parametros estadisticos y obtener la recta de regresion. Los estadisticos obtenidos son los
siguientes:

Estadisticas de la regresion

Coeficiente de correlacién multiple | 0,9437
Coeficiente de determinacién RA2 0,8906

RA2 ajustado 0,8842
Error tipico 3,6141
Observaciones 19

Tabla 2-10. Estadisticas de la regresion.

Grados de libertad Suma de cuadrados Promedio de los cuadrados F Valor critico de F

Regresion 1 1807,48 1807,48 138,38 1,36E-09
Residuos 17 222,05 13,06
Total 18 2029,54

Tabla 2-11. Analisis de varianza.

Coeficientes Error tipico Estadistico t Probabilidad | Inferior 95% Superior 95%

Intercepcién 9,18469 4,65 1,98 0,065 -0,62 18,99
PBI 0,14476 0,01 11,76 1,36E-09 0,12 0,17

Tabla 2-12. Coeficientes de la regresion y estadisticos asociados.
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Segun el andlisis de varianza, se puede observar que el valor critico del Test de Fisher es mucho
menor a 0,05, lo que indica que el modelo ajusta bien. Ademas, el PBI posee un coeficiente
positivo, lo que muestra relacion directa tal como se enuncié en las hipdtesis previas. Al
aumentar el PBI aumenta el nivel de actividad econdmica, por lo que al ser considerado el pan
un bien normal, debe aumentar su demanda. Asimismo, el aumento del PBI comprende también
el crecimiento poblacional, que explicaria también un mayor consumo de pan de molde blanco.
Este coeficiente es estadisticamente significativo ya que la probabilidad de cometer un error de
tipo | es menor que 0,05, el nivel de significacion elegido.

A partir de esta regresion se obtiene la siguiente ecuacion para proyectar la demanda de pan de
molde blanco industrial:

Demanda pan de molde blanco = 9,18469 + 0,14476 x PBI (1)

La demanda esta expresada en miles de toneladas, y el PBI en miles de millones de US$ a
precios constantes de 2010.

2.9. Anadlisis historico del Precio

Otra de las variables a tener en cuenta para la proyeccion de ventas es el precio. Previamente,
es necesario analizar su comportamiento historico para poder obtener una regresion que permita
realizar una proyeccion a futuro del mismo.

En primer lugar, se debi6 encontrar la serie historica de precio corriente para el pan de molde
blanco industrial. Al ser el mismo un producto componente de la canasta basica en su
presentacion “Chico” de 360 gramos, se procedio a extraer del Ministerio de estadistica y
censos del Gobierno de la Ciudad de Buenos Aires la evolucion desde julio de 2012 hasta marzo
de 2018 en base mensual:

PRECIO PRECIO PRECIO
MES PAN (360 g) MES PAN (360 g) MES PAN (360 g)
jul-12 8,55 jun-14 17,35 may-16 29,92
ago-12 8,85 jul-14 17,85 jun-16 30,64
sep-12 8,99 ago-14 18,22 jul-16 31,21
oct-12 9,19 sep-14 18,53 ago-16 32,03
nov-12 9,31 oct-14 18,86 sep-16 32,93
dic-12 9,64 nov-14 19,60 oct-16 33,82
ene-13 10,32 dic-14 20,32 nov-16 34,28
feb-13 10,64 ene-15 21,32 dic-16 34,21
mar-13 10,67 feb-15 21,55 ene-17 34,67
abr-13 11,13 mar-15 21,69 feb-17 34,58
may-13 11,56 abr-15 22,43 mar-17 35,12
jun-13 12,28 may-15 22,20 abr-17 35,10
jul-13 12,74 jun-15 22,46 may-17 36,30
ago-13 13,03 jul-15 22,77 jun-17 36,61
sep-13 13,17 ago-15 23,58 jul-17 37,39
oct-13 13,25 sep-15 23,45 ago-17 37,77
nov-13 13,76 oct-15 23,52 sep-17 38,50
dic-13 14,76 nov-15 23,80 oct-17 38,89
ene-14 15,85 dic-15 24,42 nov-17 38,71
feb-14 16,13 ene-16 26,76 dic-17 38,21
mar-14 16,28 feb-16 27,94 ene-18 38,28
abr-14 16,40 mar-16 28,94 feb-18 39,07
may-14 16,68 abr-16 29,73 mar-18 39,62

Tabla 2-13. Precio corriente para pan de molde blanco de 360 gramos en AR$. Periodo julio
2012-marzo 2018. Fuente: Ministerio de estadistica y censos del Gobierno de la Ciudad de
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Cabe aclarar que el precio es el promedio de todos los panes de molde blanco ofrecidos en
gondola en las principales cadenas de supermercados. Esto contempla tanto las marcas de
precios bajos como las marcas de precios mas elevados.

Posteriormente, se procedio a investigar las variables que podrian explicar el comportamiento
del precio de pan de molde blanco industrial.

Variables utilizadas

Precio Harina de Trigo en AR$/kg en AR$ corrientes

Esta variable se tomo en cuenta ya que es la principal materia prima utilizada para la fabricacién
de pan de molde blanco, por lo que una variacion en su precio impactaria directamente en el
precio de venta del mismo. La relacion entre ambas deberia ser directa.

PRECIO PRECIO PRECIO

HARINA HARINA HARINA

MES DE TRIGO MES DE TRIGO MES DE TRIGO

(AR$/KG) (AR$/KG) (AR$/KG)
jul-12 1,30 jun-14 4,50 may-16 3,40
ago-12 1,90 jul-14 4,50 jun-16 4,25
sep-12 1,90 ago-14 3,40 jul-16 4,68
oct-12 1,90 sep-14 3,40 ago-16 4,68
nov-12 1,70 oct-14 3,40 sep-16 4,68
dic-12 1,70 nov-14 3,40 oct-16 4,68
ene-13 1,70 dic-14 2,80 nov-16 5,10
feb-13 1,70 ene-15 2,80 dic-16 5,10
mar-13 1,70 feb-15 2,80 ene-17 5,10
abr-13 1,70 mar-15 2,80 feb-17 5,10
may-13 2,70 abr-15 2,80 mar-17 4,93
jun-13 2,70 may-15 2,80 abr-17 4,93
jul-13 2,70 jun-15 2,80 may-17 4,93
ago-13 2,70 jul-15 2,80 jun-17 4,93
sep-13 2,70 ago-15 2,80 jul-17 4,93
oct-13 6,50 sep-15 2,64 ago-17 4,93
nov-13 6,50 oct-15 2,81 sep-17 4,93
dic-13 6,50 nov-15 3,06 oct-17 4,93
ene-14 5,50 dic-15 3,06 nov-17 4,93
feb-14 4,50 ene-16 3,06 dic-17 4,93
mar-14 4,50 feb-16 3,06 ene-18 4,93
abr-14 4,50 mar-16 3,06 feb-18 4,93
may-14 4,50 abr-16 3,57 mar-18 5,95

Tabla 2-14. Precio de la Harina de Trigo en AR$/kg en AR$ corrientes. Periodo julio 2012-marzo 2018.
Fuente: Bolsa de cereales.
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Precio Harina de Trigo en AR$/kg del mes anterior (N-1) en AR$ corrientes

Se tomd en cuenta debido a que un cambio en el precio de la harina de trigo puede no generar
un cambio instantaneo en el precio del pan de molde blanco, sino que un periodo posterior al
aumento del mismo. La relacién también deberia ser directa.

Precio Trigo en AR$/kg en AR$ corrientes

Esta variable se considero relevante debido a que es el insumo principal de la cadena y esta
muy determinado por el precio internacional del mismo, por lo que afectaria el precio del pan
de molde blanco. La relacion como con el precio de la harina de trigo deberia ser directa.

PRECIO PRECIO PRECIO
MES TRIGO MES TRIGO MES TRIGO
(ARS$/KG) (AR$/KG) (AR$/KG)
jul-12 0,84 jun-14 2,00 may-16 2,56
ago-12 0,93 jul-14 1,78 jun-16 2,65
sep-12 1,12 ago-14 1,50 jul-16 2,62
oct-12 1,06 sep-14 1,43 ago-16 2,43
nov-12 1,05 oct-14 1,29 sep-16 2,20
dic-12 1,06 nov-14 1,20 oct-16 2,22
ene-13 1,22 dic-14 1,10 nov-16 2,24
feb-13 1,27 ene-15 1,12 dic-16 2,32
mar-13 1,29 feb-15 1,07 ene-17 2,59
abr-13 1,45 mar-15 0,92 feb-17 2,65
may-13 1,84 abr-15 1,05 mar-17 2,57
jun-13 2,36 may-15 1,12 abr-17 2,60
jul-13 2,44 jun-15 1,00 may-17 2,64
ago-13 2,42 jul-15 1,11 jun-17 2,72
sep-13 2,66 ago-15 1,17 jul-17 2,96
oct-13 3,61 sep-15 1,19 ago-17 3,02
nov-13 2,03 oct-15 1,22 sep-17 2,78
dic-13 1,52 nov-15 1,51 oct-17 2,96
ene-14 1,66 dic-15 1,67 nov-17 2,90
feb-14 1,85 ene-16 1,92 dic-17 2,85
mar-14 1,89 feb-16 1,99 ene-18 3,18
abr-14 1,92 mar-16 2,13 feb-18 3,48
may-14 2,01 abr-16 2,28 mar-18 3,88

Tabla 2-15. Precio del Trigo en AR$/kg en AR$ corrientes. Periodo julio 2012-marzo 2018. Fuente: Bolsa de
cereales.

Precio Trigo en AR$/kg del mes anterior (N-1) en AR$ corrientes y Precio Trigo
en AR$/kg de 2 meses antes (N-2) en AR$ corrientes
Asi como en el caso de la harina de trigo, se tomé en cuenta el mes anterior y dos meses antes

del precio del trigo debido a que un aumento de precio del mismo puede afectar tardiamente en
el precio del pan blanco de molde. La relacién con el precio del pan de molde blanco es directa.
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Iindice de inflacion mensual Base 9/2007

La inflacion es una variable intimamente relacionada con el precio corriente de un producto,
debido a que las variaciones en la misma impactan en forma directa sobre los precios del mismo.
Es por esto que la relacion entre la inflacion y el precio deberia dar como resultado un
coeficiente positivo.

INDICE INDICE INDICE
INFLACION INFLACION INFLACION
MES MENSUAL MES MENSUAL MIES MENSUAL
(Base 9/2007) (Base 9/2007) (Base 9/2007)

jul-12 270,65 jun-14 440,41 may-16 752,58
ago-12 278,05 jul-14 449,73 jun-16 764,84
sep-12 282,74 ago-14 460,89 jul-16 770,60
oct-12 285,91 sep-14 471,65 ago-16 794,63
nov-12 288,71 oct-14 483,26 sep-16 807,03
dic-12 292,01 nov-14 491,53 oct-16 819,44
ene-13 298,01 dic-14 499,37 nov-16 834,06
feb-13 297,64 ene-15 511,03 dic-16 845,24
mar-13 298,84 feb-15 516,35 ene-17 870,13
abr-13 300,94 mar-15 527,86 feb-17 876,90
may-13 306,49 abr-15 538,37 mar-17 893,00
jun-13 318,97 may-15 547,60 abr-17 910,71
jul-13 326,12 jun-15 559,90 may-17 925,79
ago-13 330,95 jul-15 572,32 jun-17 939,70
sep-13 336,24 ago-15 584,33 jul-17 954,93
oct-13 340,64 sep-15 594,38 ago-17 973,34
nov-13 350,53 oct-15 605,30 sep-17 985,35
dic-13 362,96 nov-15 617,57 oct-17 1007,09
ene-14 382,57 dic-15 638,88 nov-17 1017,41
feb-14 405,24 ene-16 679,17 dic-17 1030,94
mar-14 417,07 feb-16 695,47 ene-18 1059,07
abr-14 424,46 mar-16 715,01 feb-18 1069,85
may-14 433,85 abr-16 734,60 mar-18 1090,76

Tabla 2-16. indice de inflacién mensual en Argentina. Base 9/2007. Periodo julio 2012-marz02018. Fuente: Serie completa
de inflacion argentina, Alberto Cavallo.

Regresion lineal multiple

Siguiendo el mismo andlisis que para la regresion de la demanda, se procedi6 a analizar todas
las variables implicadas anteriormente para determinar cuales de estas explicaban el
comportamiento del precio de pan de molde blanco industrial. Se realizaron todas las
regresiones posibles entre las variables y se analizaron los principales parametros estadisticos
como R?, S?, Determinante, Press, p y Cp.

En funcién de los resultados de todos los modelos de regresion, se descartaron los que no
cumplian con los requisitos estadisticos minimos para asegurar un ajuste correcto.
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En segundo lugar, se analizaron las regresiones que si cumplian y se contrastaron con las
hipotesis propuestas de cada variable implicada. En esta etapa se descartaron practicamente
todos los modelos ya que en su gran mayoria los estadisticos de los coeficientes eran mayores
que 0,05, por lo que no brindaban un ajuste correcto, o también en otros modelos los
coeficientes no poseian la relacion esperada explicitada previamente.

Luego, se tomé el modelo cuyos parametros estadisticos eran mas significativos que el resto.
Este modelo comprende las variables explicativas Precio Harina de Trigo en AR$/kg del mes
anterior (N-1) e Indice de Inflacion Mensual Base 9/2007.

En el siguiente cuadro se muestran los pardmetros analizados para el modelo elegido:

R? &? DET PRESS p Cp
0,9869 1,40 0,6349 102,92 3 10,43
Tabla 2-17. Pardmetros estadisticos regresion lineal multiple.
Como se puede observar, el R? es mayor a 0,95 lo que significa que las variables explican con
un muy alto nivel de significacion la demanda de pan de molde blanco industrial. También, se
cumple que C, es menor que 5p, lo que indica que el modelo estd completo y no se omiten
variables explicativas.

Posteriormente, se realiz6 un analisis mas exhaustivo del modelo de regresion, para obtener
mas parametros estadisticos y obtener la recta de regresion. Los estadisticos obtenidos son los
siguientes:

Estadisticas de la regresion

Coeficiente de correlacion multiple | 0,9934
Coeficiente de determinacidn R*2 0,9869

RA2 ajustado 0,9865
Error tipico 1,1811
Observaciones 70

Tabla 2-18. Estadisticos de la regresion.

Grados de libertad Suma de cuadrados Promedio de los cuadrados F Valor critico de F
Regresion 2 7034,22 3517,11 2521,07 8,79E-64
Residuos 67 93,47 1,40
Total 69 7127,69

Tabla 2-19. Analisis de varianza

Coeficientes Error tipico Estadistico t Probabilidad Inferior 95% Superior 95%

Intercepcion -0,39144 0,43 -0,91 0,366 -1,25 0,47
Precio Harina Trigo (Mes N-1) 0,21844 0,13 1,47 4,45E-02 0,04 0,39
indice inflacién mensual 0,03818 0,00 55,56 9,02E-58 0,04 0,04

Tabla 2-20. Coeficientes de la regresion y estadisticos asociados.

Segun el andlisis de varianza, se puede observar que el valor critico del Test de Fisher es mucho
menor a 0,05, lo que indica que el modelo ajusta bien. Ademas, tanto el Precio Harina de Trigo
en AR$/kg del mes anterior (N-1) como el indice de inflacion mensual poseen un coeficiente
positivo, lo que muestra relacion directa tal como se enuncié en las hipétesis previas. Al
aumentar el precio de la harina de trigo del mes anterior, posteriormente aumenta el costo de
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los insumos para producir el pan de molde blanco, por lo que debe aumentar su precio. Los
coeficientes para cada variable explicativa son estadisticamente significativos ya que la
probabilidad de cometer un error de tipo | es menor que 0,05, el nivel de significacién elegido.

A partir de esta regresion maltiple se obtiene la siguiente ecuacion para proyectar el precio del
pan de molde blanco industrial en AR$ corrientes:

P($) = —0,39144 + 0,21844 * Precio Harina (N — 1) + 0,03818 * Indice inflaciéon (2)

2.10. Segmentacion

Para llevar a cabo este andlisis, se considerd primero las variables a evaluar. A partir de estas,
se fue segregando el mercado hasta encontrarnos con nuestro mercado potencial. Se comenzé
el andlisis teniendo en cuenta que se trata de un mercado de un bien normal.

Para segmentar, se utiliz6 el modelo de Shapiro y Bonoma ya que se trata de un bien de
consumo. Sin embargo, se emplearon Unicamente las variables del modelo consideradas de
relevancia para el mercado estudiado. Nos focalizamos principalmente en dividir a los
consumidores por grupos geograficos y demogréaficos. En cuanto la geografia, se tuvo en cuenta
no solo las tendencias de consumo de pan de molde blanco en Argentina, sino que también la
ubicacion de laempresay el desarrollo de su logistica. Por el lado de la demografia, se segmento
considerando la edad, nivel de ingreso y cantidad de personas por vivienda.

En primera instancia, nos enfocamos en el uso del bien de consumo, separando entre no
consumidores y consumidores. De estos ultimos podemos distinguir los usuarios actuales y los
usuarios sustitutos. Los no consumidores estarian definidos por aquellos que no consuman pan.
Dentro de los consumidores, los usuarios sustitutos abarcan a todo aquel que consuma
panificados que no sea pan de molde blanco, como puede ser pan de panaderia, pan para
celiacos, entre otros. Finalmente nos quedamos con los consumidores actuales. Vale la pena
destacar que el enfogque no se centra solo en convertir a los usuarios actuales en consumidores
de nuestra marca, sino que también en convertir a los usuarios sustitutos en usuarios actuales.

Usuarios actuales: No usuarios:

Personas que consumen / Personas que no consumen
pan de molde blanco. pan.

Sustitutos:
Pan de panaderia, panes
saludables.

Figura 2-15. Usuarios, no usuarios y sustitutos para el pan de molde blanco industrial.
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2.10.1. Geogréfico

Nuestro foco geogréfico se realizard en la zona del Area Metropolitana de Buenos Aires
(AMBA) que incluye a la Ciudad Auténoma de Buenos Aires (CABA) y el Conurbano, ya que
es donde se concentra el mayor consumo de nuestro pais de pan de molde blanco. A su vez, se
suma la ventaja de que Pozo cuenta con una fuerte presencia en esta area y por lo tanto es donde
se concentra principalmente su operacién logistica. Este ultimo hecho es de gran importancia
debido a que el acceso a los canales de distribucion se encuentra dentro de las barreras de
entrada y nuestro proyecto ya cuenta con la disponibilidad de una cadena logistica.

Actualmente la Argentina cuenta con 44 millones de habitantes, de los cuales,
aproximadamente 14 millones forma parte de lo que se considera el AMBA. En porcentaje, el
31% de la poblacion nacional se concentra en AMBA, dicho valor se mantiene relativamente
constante en las proyecciones poblacionales evaluadas. En consecuencia, se puede asumir que
el indice de crecimiento poblacional argentino es equivalente para el area a considerar.
Teniendo en cuenta esto, consideramos que nuestra base de consumidores tiene un crecimiento
constante del 1,04% anual. (Fuente: INDEC)

A continuacion, se puede observar el porcentaje de la poblacion argentina radicada en el
Conurbano y CABA por afio:

HABITANTES HABITANTES PORCENTAJE
AMBA ARGENTINA

CONURBANO CABA GBA/ARGENTINA
2010 9.970.886 | 3.028.481 | 12.999.367 | 40.788.453 31,87%
2011 10.107.457 | 3.033.639 | 13.141.096 | 41.261.490 31,85%
2012 10.242.885 | 3.038.860 | 13.281.745 | 41.733.271 31,83%
2013 10.376.853 | 3.044.076 | 13.420.929 | 42.202.935 31,80%
2014 10.509.104 | 3.049.229 | 13.558.333 | 42.669.500 31,78%
2015 10.639.390 | 3.054.267 | 13.693.657 | 43.131.966 31,75%
2016 10.767.852 | 3.059.122 | 13.826.974 | 43.590.368 31,72%
2017 10.894.664 | 3.063.728 | 13.958.392 | 44.044.811 31,69%
2018 11.019.708 | 3.068.043 | 14.087.751 | 44.494.502 31,66%
2019 11.142.882 | 3.072.029 | 14.214.911 | 44.938.712 31,63%
2020 11.264.104 | 3.075.646 | 14.339.750 | 45.376.763 31,60%
2021 11.383.537 | 3.078.836 | 14.462.373 | 45.808.747 31,57%
2022 11.501.314 | 3.081.550 | 14.582.864 | 46.234.830 31,54%
2023 11.617.414 | 3.083.770 | 14.701.184 | 46.654.581 31,51%
2024 11.731.800 | 3.085.483 | 14.817.283 | 47.067.641 31,48%
2025 11.844.454 | 3.086.680 | 14.931.134 | 47.473.760 31,45%

Figura 2-16. Datos sobre poblacién argentina radicada en el Conurbano y CABA. Fuente: INDEC.

Como ya se adelantd, el AMBA contiene el mayor consumo de pan de molde blanco industrial
a nivel nacional. Las figuras y tablas presentadas a continuacion corresponden a la encuesta
nacional de gastos de los hogares realizada por el INTA en los afios 2004/05 y 2012/13. La
concentracion de consumo esta representada por el &rea de los circulos dibujados en cada sector.
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Porcentaje de consumo de pan de molde Porcentaje de consumo de pan de
blanco por regién (2012/13) molde blanco por region (2004/05)
RESTO GBA RESTO
ARG.; (s/CABA); ARG.;
17.23% 31.70% 16.62% GBA
. (s/CABA);

TUCUMAN: TUCUMAN; 31.91%
4,16% 3.20%
- CORDOBA:
CORDOBA: S50 |

4.52%

' SANTA FE; V
SANTA FE: 7%
6.88%
INTERIOR

BS. AS CABA.

INTERIOR
BS.AS.; CABA: 9.53% 26.74%
8.43% 27.08%

Figura 2-18. Porcentaje de consumo de pan de molde blanco por region en Argentina. Periodos 2004/05 y 2012/13. Fuente:
INTA.

Como puede observarse en los graficos de torta, el consumo de pan de molde blanco en AMBA
representa un 58,65% del total del pais en 2004/05, manteniéndose practicamente constante, ya
que en 2012/13 el porcentaje es de un 58,78%. Es por esto que se determind que la proporcion
de consumo del producto de los proximos afios se mantenga en torno a este valor.

@)

Figura 2-17. Mapa de Argentina con comparativa de
consumo de pan de molde blanco segin provincia y/o
ciudad. Fuente: INTA.

En conclusion, el estudio se enfocara geograficamente en AMBA.
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2.10.2.

En cuanto a la demografia, se decidio centrarse en el nivel de ingresos ya que segun esta variable
se pueden separar los consumidores de las distintas marcas y tipos de pan. Al haber una brecha
considerable entre los precios de las distintas marcas para un mismo tipo de pan, mediante esta
segmentacion se podra dimensionar el mercado objetivo. Para esto, se utilizé un criterio de
estratificacion social en funcion de los ingresos. El estudio se va a basar sobre el consumo por
hogar, ya que se considera que el pan de molde blanco industrial se compra principalmente para
el consumo de todos los integrantes del hogar, sean 1 0 mas ocupantes.

Demogréfica

Se extrajo de un cuadro de estratificacion social del INDEC a segundo semestre del 2017 la
clasificacion social segun el nivel de ingreso por hogar:

$54.450

$40.583
C2

$32.670
C3

$ 15500
D/E

Figura 2-19. Pirdmide de clasificacion social en Argentina segun el nivel de ingreso por hogar. Fuente: INDEC.

Segun la clasificacion anterior, se decidio enfocar el producto a las clases C2 (Media tipica) y
C3 (Media-baja) ya que se busca competir en un segmento donde la relacién precio-calidad sea
uno de los factores predominantes. En cuanto al dimensionamiento de las clases sociales
apuntadas, se tomaron como referencia datos del INDEC y GCBA para conocer la proporcion
de las mismas tanto en CABA como en el Conurbano, ya que se observaron diferencias de
ingresos entre estas dos zonas:

CLASE SOCIAL CABA CONURBANO
AB 12,37% 7,44%
Cl 11,23% 5,96%
C2 12,30% 6,09%
C3 36,40% 38,45%
D/E 27,70% 42,06%
TOTAL 100,00% 100,00%

Tabla 2-21. Porcentaje de hogares segun clase social en CABA vy el
conurbano. Fuentes: INDEC y GCBA.

Dentro de estas clases socioecondmicas, la D/E no se encuentra dentro del mercado de pan de
molde blanco industrial ya que su ingreso no les permite acceder a este producto, y se inclinan
por opciones mas econdmicas como el pan de panaderia. Teniendo en cuenta este factor, se
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calcul6 un porcentaje relativo entre las clases sociales restantes, que son las que consumen pan
de molde industrial. Asimismo, se dimensiono la cantidad total de hogares que consumen pan
de molde blanco industrial descontadndole al total de los hogares de CABA y el Conurbano el
porcentaje comprendido por esta clase social. Ademas, se considerd que todas las clases
consumen pan de molde blanco en igual proporcion y lo que varia entre las mismas es la marca
y variedad del mismo.

CLASE SOCIAL CABA CONURBANO
AB 17,11% 12,84%
Cl 15,53% 10,29%
C2 17,01% 10,51%
C3 50,35% 66,36%
TOTAL 100,00% 100,00%

Tabla 2-22. Porcentaje de hogares segln clase social en CABA y
Conurbano sin considerar la clase D/E. Fuente: INDEC y GCBA.

Como se puede observar, las clases C2 y C3 acaparan el 67,36% en CABA y 76,87% en el
Conurbano dentro de los consumidores de pan de molde blanco. De igual manera, hay que tener
en cuenta que la cantidad de hogares de cada una de estas zonas es distinta, por lo que se
procedi6 a calcular un factor ponderado para dimensionar el segmento apuntado:

CABA CONURBANO TOTAL
HOGARES SIN D/E (2017)| 875836 2088883 2964719
PROPORCION 0 0 0
HOGARES 29,54% 70,46% 100,00%
PORCENTAJE CLASES
0, 0,
Co2Y C3 67,36% 76,87%
FACTOR PONDERADO
0, 0,
CLASES C2 Y C3 19.80% °4,16%
FACTOR PONDERADO
CLASES C2 Y C3EN 74,06%
CABA Y CONURBANO

Tabla 2-23. Céalculo del factor ponderado de clases C2 y C3 en CABA'y Conurbano. Elaboracion propia
en base a datos del INDEC y GCBA.

Este factor se utilizar4 durante el dimensionamiento de mercado potencial para nuestro
producto. Se considera que el mismo tendra cambios poco significativos a lo largo de la
duracion del analisis, ya que como se dijo anteriormente, segin datos del INDEC, la poblacién
en CABA vy el conurbano creceran a un mismo ritmo entre si, por lo que los porcentajes que
representa cada uno con respecto al total del AMBA se mantendra constante. Ademas, se puede
esperar que la proporcion de las clases C2 y C3 en conjunto se mantenga constante ya que segin
la tendencia de los ultimos 3 afios hay pasajes entre estas clases, pero el porcentaje total se
mantiene inalterado. (Delfos, 2017)
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Figura 2-21. Porcentaje de hogares segun clase social en Argentina. Periodo 2015-2017. Fuente: Delfos.

Una vez definida esta segmentacion demogréfica sin distincion para cada una de las tres
presentaciones, se procedera a analizar el segmento de estas. En cuanto a las presentaciones
“Grande” y “Chico”, el segmento social apuntado son los hogares familiares debido al ser de
dos 0 mas personas, el consumo promedio se ajusta a estas presentaciones. Respecto al huevo
producto a introducir al mercado, se apunta a las personas que viven en hogares unipersonales,
ya que el paquete mini se producira con porciones pensadas para un individuo. Como
demuestran estudios internacionales, el consumidor unipersonal es el que mas alimentos

desperdicia, el pan estando en el grupo de los mas desechados, citando como razon “que esta
seco”. (AECOC, 2018)

Tipos de alimentos desechados

Pan, cereales y otros alimentos de pasteleria 19,3
Frutas o verduras 16,9
Leche, yogures, quesos vy derivados (lacteos) 13,3
Pasta, arroz y legumbres 13,2
Bebidas (zumos, refrescos, cerveza, vino...) 7.4
Carnes 5,9
Comidas preparadas/precocinadas 5,7
Embutidos 4,5
Snacks (frutos secos, aceitunas, patatas...) 41
Alimentos en conserva (latas, botes, etc.) 3,7
Pescados y mariscos 3.4
Huevos 2,7

Base: total muestra panel: 413 hogares 0% 5% 10% 15% 20% 25%
Figura 2-20. Tipos de alimentos desechados en Espafia. Fuente: HISPACOOP.

Al contar con envases mas pequefios, se disminuiria la posibilidad de desperdicio ya que es
menos probable que no se consuma el paquete en su totalidad. Vale la pena mencionar que
diversos estudios poblacionales del AMBA confirman que hay una tendencia creciente hacia
los hogares nucleares o unipersonales, lo cual corresponde con las tendencias globales. La
presentacion “Mini” buscaria explotar este nicho en auge.

Para dimensionar estos segmentos, se encontrd el porcentaje de hogares segun cantidad de
personas que viven en el mismo del censo 2010 llevado a cabo por el INDEC:

PERSONAS POR HOGAR CABA CONURBANO

1 29,91% 14,81%

2 30,43% 21,73%

3+ 39,67% 63,47%
TOTAL 100,00% 100,00%

Tabla 2-24. Porcentaje de hogares segun cantidad de personas por hogar en CABA y
Conurbano. Fuente: INDEC.
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Como se puede ver, en CABA hay un mayor porcentaje de viviendas de 1 o0 2 personas, mientras
que en el conurbano predominan las viviendas de 3 0 mas personas.

Teniendo en cuenta estos datos, como se realiz6 previamente para el factor de clase social, se
procedié a calcular los factores ponderados para dimensionar los segmentos segun la
composicion del hogar, ya que el porcentaje de hogares difiere en CABA 'y en el Conurbano:

CABA CONURBANO TOTAL

HOGARES (2017) 875836 2088883 2964719
PROPORCION HOGARES 29,54% 70,46% 100,00%
HOGARES CON 1 PERSONA 29,91% 14,81%
FACTOR HOGARES
UNIPERSONALES 8,84% 1043%
FACTOR PONDERADO HOGARES 19 27%
UNIPERSONALES CABA Y GBA ’

Tabla 2-25. Célculo del factor ponderado de hogares unipersonales en CABA 'y Conurbano. Elaboracién propia en base a
datos del INDEC y GCBA.

CABA CONURBANO TOTAL

HOGARES (2017) 875836 2088883 2964719
PROPORCION HOGARES 29,54% 70,46% 100,00%
HOGARES CON 2 PERSONAS 30,43% 21,73%
FACTOR HOGARES 2 PERSONAS 8,99% 15,31%
FACTOR PONDERADO HOGARES 24.30%
2 PERSONAS CABA 'Y GBA

Tabla 2-26. Calculo del factor ponderado de hogares de 2 personas en CABA y Conurbano. Elaboracidn propia en base a
datos del INDEC y GCBA.

CABA CONURBANO TOTAL

HOGARES (2017) 875836 2088883 2964719
PROPORCION HOGARES 29,54% 70,46% 100,00%
HOGARES CON 3 O + PERSONAS 39,67% 63,47%
FACTOR HOGARES 3 O +
0 0
PERSONAS 11,72% 44,72%
FACTOR PONDERADO HOGARE
CTOR PO O HOG S 56.,44%
3 O + PERSONAS CABA'Y GBA

Tabla 2-27. Célculo del factor ponderado de hogares de 3 0 méas personas en CABA 'y Conurbano. Elaboracién propia en
base a datos del INDEC y GCBA.

2.10.3. Canales de venta

Por las caracteristicas del producto no todos los canales de venta resultan apropiados. Se debe
tener en cuenta que el mismo cuenta con una corta vida Util y requiere de una alta rotacion.

Segun estudios hechos por el Ministerio de Agricultura, Ganaderia y Pesca, el principal canal
de comercializacion para el pan de molde resulta ser los stper y los hipermercados. Cabe
destacar que se cuenta con la ventaja de que Pozo ya se maneja con estos puntos de venta y

Estudio de mercado
Ambrosoni, Barlsen, Donadels, Giampaoli, Ruiz, Vago 36



Elaboracion de Pan Blanco de Molde

tiene trayectoria en el rubro. Actualmente trabaja junto a Coto, Dia, Walmart y Carrefour, asi
como también con grandes distribuidores como Yaguar, Nini, Logismar y Lamadrid.

2.10.4. Analisis de Barreras

Las barreras de entrada del mercado del pan industrial de molde son varias. Por un lado, el pan
industrial cuenta con un mercado ya establecido y maduro. A esto ultimo se le suma que el
mismo es poco fragmentado, con los principales jugadores acumulando grandes porciones del
mercado, lo cual les otorga ventajas de escala y reconocimiento. El uso de economias de escala
implica una dificultad en cuanto la competencia de precios ya que complica la produccion a un
valor menor al de la competencia. Si bien Pozo no posee el factor de escala de los principales
jugadores del mercado, el hecho de que produzca diversos panificados y que utiliza
practicamente todas las materias primas necesarias para la fabricacion de pan de molde blanco
lacteado le permite aprovechar la estructura instalada disminuyendo considerablemente esta
barrera.

Por otro lado, los consumidores suelen comprar marcas que reconocen por lo cual ingresar al
mercado es cambiar el habito de los mismos, lo cual conlleva un alto grado de dificultad. Esto
se traduce a un alto costo de desarrollo de la marca. La Secretaria de Agricultura, Ganaderia y
Pesca explicita como una barrera de entrada el acceso a los canales de distribucion y el alto
costo que estos y su respectiva logistica conlleva. Nuestro proyecto cuenta con la ventaja que
Pozo es una fabrica ya establecida con una larga trayectoria de la marca en el mercado de
panificados y ademas tiene desarrollada su logistica y canales de distribucion, por lo cual estas
barreras seran mas faciles de superar.

2.10.5. Mercado Potencial

Resumiendo lo expuesto, el mercado objetivo serian los hogares del AMBA que pertenecen a
una clase social C3 (Media-baja) y C2 (Media tipica).

MERCADO PAN DE MOLDE BLANCO AMBA (100%) 2.964.719
FACTOR CLASE SOCIAL C3 Y C2 74,06%
MERCADO POTENCIAL 2.195.727

Tabla 2-28. Mercado potencial para el pan de molde blanco en AMBA para las clases sociales
C3y C2. Elaboracion propia.

2.10.6. Analisis de Rentabilidad

En estos ultimos tiempos, por factores politicos y econdmicos del pais, las panaderias
artesanales han perdido rentabilidad, cerrando muchas de ellas. Esto se debe a la suba de precios
de los servicios e insumos, que impactan de manera directa en los costos de produccion. Al no
poder aprovechar los factores de escala, las panaderias artesanales se ven obligadas a aumentar
los precios de sus productos lo que hace mas atractivos a panes industriales y otros sustitutos.
Este aumento de servicios e insumos también afecta a las industrias fabricantes de pan, pero
pueden hacerle mejor frente a los mismos aprovechando los factores de escala.

Dentro del rubro de pan industrial, el pan “Premium” es el que resulta mas rentable debido a
gue en costos, es muy similar al pan mas basico. Definimos como Premium al pan industrial
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que se dirige hacia los consumidores mas exclusivos, sea por agregados particulares o
marketing como el pan Bimbo Artesanal. Esta categoria de pan de molde se puede vender a
precios mas altos lo cual le genera un mejor margen a la empresa.

Sin embargo, considerando las barreras de entrada para meterse en el mercado, sigue resultando
mas beneficioso introducirse al mercado mediante la introduccion de un producto con una
relacion calidad/precio alto. Esto es asi ya que en este tipo de mercados Premium, resulta
indispensable poseer una trayectoria de producto considerable ya que los consumidores de estos
segmentos tienen una alta fidelizacion hacia una marca en particular. Es por esto, que en un
principio se obtendrda un margen menor que aquel obtenido por la venta de panes a un precio
maés elevado. De todos modos, aprovechando correctamente los factores de escala y con un
buen posicionamiento del producto se puede lograr una rentabilidad atractiva. Como ya se
menciond, la empresa actualmente cuenta con proveedores de la mayoria de los insumos
necesarios para la produccion de pan de molde; por lo cual solo se aumentaria la cantidad de
productos pedidos, resultando en un aumento del costo variable. En cambio, los costos fijos se
mantendrian a un nivel similar al actual, ya que los costos estructurales no contarian con un
aumento significativo, simplemente se prorratearian sobre una cartera de productos mayor.

2.11. Posicionamiento

2.11.1. Estrategia Comercial

Abordamos la definicion de la estrategia comercial estableciendo como objetivo central el
posicionamiento de nuestros productos en el mercado meta.

En primer lugar, resulta critico un conocimiento detallado de nuestros eventuales consumidores
dentro del segmento con el fin de definir claramente los componentes de nuestra propuesta de
valor. Se desarrolla a continuacion, entonces, un analisis de comportamientos tipo y factores de
consumo. Por un lado, se examinan estudios varios ligados al proceder de consumidores de pan
industrial en distintos paises con el fin de establecer las variables base a abordar. Luego, se
desarrollan las conductas prevalentes de los consumidores argentinos, y de aquellos incluidos
mas explicitamente en nuestro segmento.

En base a ambos encuadres, se define el rumbo del posicionamiento con respecto a enfoques
claves.

Percepcion de valor y factores principales en la toma de decisiones

Entender el comportamiento de los consumidores siempre ha sido un tema de gran interés para
la comunidad académica, por lo cual existen abundantes estudios e investigaciones al respecto.
Si bien los mismos abordan una multitud de criterios diferentes, también convergen a resultados
consistentes.

Marco Teorico

En un trabajo de investigacion (Gava, Bartolini, & Brunori, 2016), las variables clave de los
distintos enfoques de 12 documentos previos orientados a la compresion de los consumidores
se condensan en 3 factores principales: el componente emocional, el comportamiento racional,
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y la toma de decisiones basadas en el precio (Stavkové, Prudilova, Toufarova, & Nagyova,
2007).

Con el foco puesto en la percepcion de calidad por partes de los consumidores, una publicacion
(Issanchou, 1996) fue ampliamente aceptada con respecto a su categorizacion de los rasgos de
un producto segun fueran intrinsecos o extrinsecos. Los primeros se refieren a caracteristicas
propias del producto en si (apariencia, forma, etc.) y los segundos a aspectos asociados (precio,
marca, etc.). EI consumidor atribuye calidad al producto en la medida que percibe calidad en
SUS rasgos.

143.1

La calidad de los productos | 90.8
El precio y las ofertas 449 89.0
. _— B 1 6.0
La comodidad del establecimiento 42.0
. . mm 4.7
La variedad del surtido 35.6
. . . 1.0
El trato que recibo de quienes me atienden 28.6
Las novedades en productos 6.8 — Primera mencién

NS/NC 0.3 Total menciones

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%
Base: total muestra: 3.454 casos
Figura 2-22. Factores de compra de alimentos en Espafa. Fuente: HISPACOOP.
En el consumo de alimentos particularmente, un estudio espariol (Hispacoop, 2012) expone los

siguientes resultados de una encuesta local:

Puede observarse una gran predominancia de las variables calidad y precio, tanto en su juicio
como factor principal como en consideraciones totales.

Pan vy Pan Lacteado

Llegando al caso del pan, un estudio destaca que las preferencias del consumidor estan basadas
en factores subjetivos y externos como puede ser su apariencia. (Nagyova, Rovny, & Stavkova,
2009)

Otros estudios, (Kihlberg, Johansson, Langsrud, & Risvik, 2005) y (Stavkovéa, Stejskal, &
Toufarova, Factors influencing consumer behaviour, 2008), concluyen que la percepcion de
calidad del mismo se determina principalmente segun atributos sensoriales y de salud. Esta
Gltima determinacidn se repite en una tercera publicacion originada en Bélgica en 2008, la cual
segmenta a los consumidores de pan en 3 grupos segun su conducta con respecto a las categorias
anteriores. (Dewettinck, Van Bockstaele, & Kuhne, 2008)
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Se describe primero un componente de “calidad sensorial” ligado al sabor, la frescura, y la
forma, y luego un componente “salud” atado a variables como los ingredientes, su calidad
nutricional, etc.

Sensory factor
o
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- LL\]‘[';]" TN 054 @ Health and sensory
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Figura 2-23. Segmentacion de consumidores de pan de
molde blanco en Bélgica segun la percepcion de calidad
con respecto a la salud y atributos sensoriales. Fuente:
Dewettinck, Van Bockstaele, & Kuhne.

La existencia de las distintas combinaciones en el grafico sugiere cierto grado de independencia
entre juicios. Es decir, la atribucion de valor a un grupo de factores u otro no es excluyente,
sino que diferentes perfiles dentro de un segmento pueden coincidir y diferir simultdneamente
en relacion a valoraciones particulares.

Continuando con la blsqueda, sumamos nuevas variables con una investigacion de mercado
llevada a cabo en Republica Checa (Ekhlague Ahmed, Mateen Khan, & Samad, 2016) arroja
los siguientes resultados:

Degree of importance

Factor ! 2 3 4

Appearance 59.2% 30.5% 7.0% 3.4%
Price 33.2% 32.7% 24.7% 9.4%
Producer 13.7% 29.9% 39.5% 16.9%
Brand 9.9% 26.7% 44.7% 18.7%
Reference/recommendation 10.2% 33.0% 38.9% 17.9%
Ingredients 10.8% 21.4% 42.7% 25.1%
Freshness 82.8% 13.8% 1.9% 1.5%
Habit 34.1% 39.8% 16.5% 9.6%

Tabla 2-29. Grados de importancia de factor de eleccion. Fuente: Ekhlaque Ahmed, Mateen Khan, & Samad.

En primer lugar, puede observarse que los factores considerados mas relevantes a la hora de
elegir un pan por sobre otro fueron la apariencia y frescura, el precio, y el habito.

Si bien la tabla anterior no atribuye un gran peso a las marcas, un estudio publicado en Turquia
en 2017 (cita 2017) encontré que un 43.06% de los consumidores de pan tenian una marca
preferida, y un 28.13%, 2 0 3 marcas. Estas cifras resultaban entre 6 y 10 puntos mayores que
para otros panificados.

Asimismo, un par de investigaciones efectuadas por McKinsey & Company en 2016 en China
y EEUU en 2016 presentan datos ligados al consumo en relacion a las marcas preferidas de
consumidores en los 2 paises (incluyendo las categorias comidas y bebidas). En China, la gente
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tenia un promedio de 3 marcas favoritas, y terminaba comprando una de ellas un 60% de las
veces. Los consumidores de EEUU, por su parte, preferian hasta 4 marcas, y seleccionaban sus
productos en un 40% de las ocasiones de compra.

Esta informacidn, combinada con la importancia del habito (prioridad para el 34.1% de los
consumidores de panificados) describe un escenario en el cual la marca resulta clave en la
medida en que los habitos de los consumidores se mantienen. El trabajo anterior también
resaltaba la importancia de entrar dentro de esa primera consideracion privilegiada.

Por otro lado, uno de los estudios anteriores concluia que el pan se compra de manera rutinaria
y sin una mayor consideracion, y una referencia (Zeithaml, 1988) cita que “segun
investigaciones de mercado, los consumidores se basan en factores extrinsecos a la hora de
evaluar productos de bajo involucramiento como el pan”. Recordamos que esta categoria
incluia variables como el precio y la informacion disponible.

Asimismo, en uno de los estudios anteriores, en una valoracion estadistica de encuestas que
propone que las principales influencias para la preferencia de un panificado son la calidad, el
precio-calidad, y la marca, se destaca que la variable precio en si misma arrojo una menor
relevancia estadistica que su combinacion con la calidad percibida. Este dltimo detalle se
considero clave a la hora de proponer una matriz de posicionamiento.

Tenemos, entonces, un contexto de resultados netos convergentes a una decision de compra
dependiente de la calidad y el precio, estando la primera ligada a factores subjetivos y externos,
y estando el todo contenido en un contexto de habitos preferenciales.

Una vez establecida una base de resultados coherentes en la definicion de variables
predominantes, resulta clave considerar el comportamiento de las mismas. Se ha estudiado, por
ejemplo, el caso de los ingresos sobre comportamientos ligados al consumo. Un estudio (Acta
Universitatis Agriculturae et Silviculturae Mendelianae Brunensis, 2016) presenta las
siguientes correlaciones entre el nivel de ingresos y principales factores de decision en
consumidores de panificados:

contingency

Factor costlitont p-value
Appearance -0.060130 0.016118
Price 0.229409 0.000000
Producer -0.010422 0.676908
Brand -0.080922 0.001192
ir?(f;f:::;/dation =0.073579 9:00a-22
Ingredients -0.020202 0.419213
Freshness -0.047654 0.056603
Habit 0.021435 0.391398

Tabla 2-30. Coeficientes de correlacion entre nivel de ingresos y
principales factores de decision de compra en consumidores de
panificados. Fuente:
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En la tabla de resultados, se destaca el grado de asociacion de las variables precio, marca, y

Go'. bh

referencias/recomendaciones (menores valores de significan una mayor correlacion). A
menor ingreso, mayor sera el protagonismo del precm en la eleccion del consumidor. Por otro

contingency

Factor coutliciont p-value
Appearance 0.045022 0.071709
Price -0.109978 0.000010
Producer -0.027324 0.274555
Brand -0.004118 0.869229
recommendation 0040069 R
Ingredients 0.054894 0.028064
Freshness 0.033031 0.186506
Habit -0.051961 0.037630

Tabla 2-31. Coeficientes de correlacion entre la edad y principales

factores de decision de compra en consumidores de panificados. Fuente:
lado, un mayor ingreso tendra un efecto levemente positivo sobre la ponderacion de la marca 'y
las referencias/recomendaciones. [Coeficiente negativo implica relacion directa].

La edad, por otro lado, sostiene las siguientes correlaciones:

En este caso, la Unica variable que se ve afectada de manera estadisticamente relevante es el
precio. A mayor edad, mas prioritario seré el precio a la hora de elegir el producto [coeficiente
inverso]. Esta relacion es consistente con los resultados de estudios ligados a los cambios en el
comportamiento de los consumidores con la edad. La relevancia de la edad en el peso del precio
nos es particularmente pertinente si lo consideramos en conjunto con 2 datos adicionales.

En primer lugar, se tienen los siguientes resultados de consumo per cépita de pan de un estudio
efectuado en Espafia (AECOC, 2018) (grado de coincidencia cultural considerable).

Estllos de Vida 66,63 05
58,31 45 58,91
451 53,37 53
54,5 50,10 53,33
IS 36373598 4070 3794 -38;77- - ssar";;-s'a-l -------------
l L 26,27 24 07
JOVENES PAR. JOU SIN PAR. COM HIJ. PAR.CON HIJ. PAREJ.CON FAR. ADULT. ADUL. RETIRADOS
INDEP, Q MED. HI)OS MONOPAR  SINHIOS  INDEPEND.

MAYORES
Figura 2-24. Consumo per capita de pan de un estudio efectuado en Espafia. Fuente:

En la figura, puede apreciarse que las etapas correspondientes a edades més avanzadas
conllevan mayores niveles de consumo. En el caso de las parejas con hijos, por ejemplo, el
consumo aumenta con la edad de los hijos y, por ende, con la edad de los padres (suposicion
I6gica). Asimismo, las parejas adultas sin hijos superan ampliamente a las parejas sin hijos mas
jévenes. Los retirados, por su parte, se mantienen segundos en la lista a pesar de contar con
menores ingresos.

La combinacién de la dependencia de la relevancia del precio en la decision de compra y el
mayor consumo a mayor edad delinea un segmento con un mayor consumo per capita (que
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ademas supone una mayor porcién de los ingresos) acompafiado de una mayor valoracion del
precio. Esto resulta sumamente importante si se considera la composicion de la poblacién
argentina y sus tendencias demogréficas.

Datos publicados por el INDEC en 2010 muestra una piramide poblacional donde “se producen
pocos nacimientos y la proporcion de adultos es importante”. En adicion, las proyecciones de
la misma entidad para los siguientes afios proponen “una poblacion cada vez mas envejecida”,
como puede apreciarse en la pirdmide estipulada para 2050:

Estructura de la poblacién por edad y sexo. Argentina, afio 2010 Estructura de la poblacién por edad y sexo. Argentina, afio 2050

Edad Edad

£y A T

Figura 2-25. Estructura de la poblacién argentina por edad y sexo. Afios 2010 y 2050. Fuente: INDEC.
Resulta pertinente mencionar que la piramide proyectada se asemeja mas a aquellas
correspondientes a paises europeos en los ultimos afios, otorgando una mayor validez a
comparaciones con dichos mercados.

Volviendo a la combinacion de factores ligados a la edad, concluimos que nuestro mercado
cuenta con una gran proporcion de consumidores que suponen una demanda superior a la media,
que atribuyen mas valor a precios reducidos, y que continuara creciendo en escala.

Segun las figuras previas, los adultos independientes se posicionan cerca de la cima del nivel
de consumo, y los jovenes independientes superan a las parejas jovenes. Nuevamente, esto
resulta clave al tornar la vista hacia Buenos Aires. Un estudio difundido por la “Direccion de
Estadisticas y Censos del Gobierno Portefio” en 2016 afirma que, en ese entonces, un 35.6% de
los hogares portefios eran unipersonales (la cifra en zona sur es un tanto menor). Estudios
anteriores ponen en evidencia un crecimiento constante, a tal punto que la proporcion en
cuestion se duplico y més, en menos de 10 afios. Estimaciones privadas proyectan la
continuidad de esta tendencia de la mano de cambios culturales.

Otro tema que abordan varios estudios es el de la actitud del consumidor en relacion al grado
de informacion disponible acerca de un producto. A continuacién, se comentan resultados
ligados al pan de molde blanco especificamente.

En primer lugar, un 46% de los encuestados en 2016 para una publicacion de la Universidad de
South Bohemia contesté que buscaba activamente la informacion disponible del producto. Un
27% no le atribuia mayor importancia.
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En cuanto al efecto de los distintos grados de informacion, se presentan los siguientes puntos:

Por un lado, los consumidores prefieren un pan cuando encuentran informacion positiva acerca
de ese producto en particular (Kihlberg, Johansson, Langsrud, & Risvik, 2005), una buena
descripcion del contenido (Gellynck, Kuhne, & Van Bockstaele, 2009) y su percepcion de un
bien saludable y nutricional aumenta con la provision de informacién. (Mialon, Clark, Leppard,
& Cox, 2002).

A modo de recapitulacion, se mencionan los aspectos contemplados: Al inicio, se introduce la
percepcion de valor y factores principales en la toma de decisiones de consumo. Se comentan
los componentes emocionales y racionales, la toma de decisiones basadas en el precio, y se
considera la percepcion de la calidad. Se presentan criterios de categorizacion de rasgos de un
producto, se destaca el peso de factores subjetivos y externos, y se expone la posibilidad de
combinar valoraciones a partir de la formacion de clusters. Luego, se ven en mas detalle los
principales factores a considerar, el rol de las marcas y el habito, y la importancia de la
informacion. También se explora el comportamiento y dependencia de algunas variables y los
contextos relevantes a las mismas.

Se busca establecer, a partir del analisis de los diferentes enfoques y su puesta en contexto, un
marco tedrico para abordar la estrategia comercial con el foco puesto en nuestros consumidores.

Sin embargo, queda pendiente profundizar la puesta en escena de dicho “framework™ en las
condiciones actuales y futuras de nuestro segmento y su entorno. La misma resultara clave a la
hora de formular el plan de accion para las diferentes etapas de producto. Para ello, se presentan
algunas apreciaciones clave de nuestro mercado y sus consumidores.

Contexto Local

El consumo masivo per cépita argentino mantiene en 2018 el ranking niamero 1 de América
Latina a pesar de haber caido un 10% en los altimos 5 afios. Hoy, el repunte evidenciado en la
segunda mitad de 2017 se ve afectado por la aceleracion de la inflacion, el incremento de las
tarifas, y las turbulencias del dolar, entre otros factores.

Variacién Volumen Canasta de Consumo Masivo

Figura 2-26. Variacion de volumen para la Canasta de consumo masivo en Argentina. Fuente:

Recientemente, la consultora Kandar Worldpanel redujo su proyeccion de la evolucion de
consumo masivo para este afio del +0.7% a un -0.5%. Segun Guillermo Oliveto de la consultora
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“W?”, la reactivacion del consumo llegaria en 2019 con un crecimiento del 2% (entrevista La
Nacién — mayo)

El consumo de alimentos, sin embargo, mantuvo una tendencia creciente en el primer
cuatrimestre, como puede observarse en el siguiente diagrama:

Figura 2-27. Variacion de volumen de consumo en Argentina. Primer cuatrimestre de 2017 contra 2018. Fuente: Kantar
Worldpanel.

Mencionado este contexto general, se procede a analizar las tendencias actuales en el
comportamiento de los consumidores con la ayuda de los resultados de una encuesta de
consumo masivo efectuada por Ipsos en el mes de marzo de este afio.

La consultora encuest6 a unas 700 personas de diferentes estratos sociales y estima que un 68%
de las familias han recortado sus gastos cotidianos. EI aumento de las tarifas de los servicios
publicos y el transporte suponen un factor critico.

Por otro lado, debe afrontarse un aumento de precios que alcanzaba un 6.7% en el primer
trimestre (IPC — INDEC). Se acota que los aumentos ligados a la canasta basica se mantienen
levemente por sobre estas cifras.

En este contexto, un 37% de los encuestados dijo comprar una menor cantidad de alimentos,
pero fueron otras las tendencias predominantes, especialmente para los sectores mas bajos.

Un 65% de los encuestados reporto haber cambiado de su marca usual a una de menor precio,
aun sabiendo “que adquiere algo de menor calidad o un articulo que le gusta menos”. Seis de
cada diez personas optaron por marcas genéricas o las propias de los supermercados.

Estos datos son consistentes con los resultados de otro estudio de Kandar Worldpanel, el cual
enuncia que las marcas propias de las grandes cadenas crecieron un 12% en volumen de ventas
en el ultimo trimestre de 2017. En particular, se potencia el crecimiento en bienes de la canasta
bésica.

En enero de este afio, la misma consultora apreciaba que un 47% de las familias visitaban
mayoristas en el cierre del afio anterior; un grado de penetracion historico gracias a la
percepcidn de menores precios.

También fue un 47% la proporcion de encuestados que dijo aplicar el ajuste en sus gastos
comprando presentaciones mas pequefias.

Finalmente, se busca comentar algunos rasgos de un perfil consumidor actualmente
representativo, tomando como referencia los trabajos desarrollados por las consultoras Kantar
Worldpanel y W. Trendsity en diciembre, 2017 (Buenos Aires).
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En una nota reciente, Infobae hace referencia a las conclusiones de los mismos, clasificando al
consumidor clase media argentino como “racional, moderado, y hasta desconfiado”. Esta toma
una actitud “prudente y conservadora” y “utiliza todos los medios para buscar mejores precios”.
Asimismo, un 30% de los encuestados para el informe de Trendsity afirmaba que no se permitia
un consumo no programado.

En particular, ambas consultoras coinciden en que los precios son la autoridad maxima. El
consumidor actual los examina en detalle, estima descuentos y promociones, y “sacrifica tiempo
y esfuerzo para poder informarse y comparar”. Juan Manuel Primbas (director de Kantar
Worldpanel) explicaba en una entrevista que predomina frente a la gondola “un estado de
alerta”; “El comprador este hiper sensible a los precios de los productos, los compara en forma
permanente y luego planifica que, donde y como comprar”. En linea con esta afirmacion, un
80% de los encuestados por Trendsity decia buscar y comparar precios antes de efectuar un
consumo.

La directora de esta consultora, Mariela Mociulski, afirmaba a su vez que el consumidor “se
permite romper pactos con las marcas y recurrir a estrategias ya probadas en otras épocas de
crisis”. Al mismo tiempo, busca “equilibrar el presupuesto mensual” buscando “otros lugares
de compra como mayoristas”. En relacion a esto ultimo, un habitante de La Plata entrevistado
por Infobae decia ir al mayorista para aprovechar mejores precios, y que no por ello compraba
grandes cantidades sino “lo justo y necesario”. Por otro lado, un andlisis efectuado
posteriormente por Kantar Worldpanel indica que “un 30% de los hogares visitd el canal
mayorista” en 2017.

A modo de cierre, se entiende que nuestros potenciales consumidores se destacan por su
caracter racional y deliberado a la hora de examinar sus gastos. Se estima el factor precio por
sobre los demas, y este es determinante a la hora de re-elegir marcas y lugares de venta,
independientemente del habito. Perciben a los mayoristas y las presentaciones mas alineadas a
las cantidades que requieren los casos unipersonales como nuevas alternativas para equilibrar
sus niveles de consumo.

2.11.2. Matriz de Posicionamiento

Se efectua en primer lugar un analisis del peso de las diferentes variables segun su relevancia
en los enfoques abordados por las investigaciones y publicaciones presentadas. Se concluye,
debido a su repetido protagonismo dentro del marco teérico, que el posicionamiento de los
productos de una marca dependera, a grandes rasgos, de la calidad percibida por los
consumidores, y de su precio.
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Por lo tanto, se presenta un esquema que busca facilitar la visualizacion de las posibles
posiciones relativas viables dentro de un mercado:
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Figura 2-28. Matriz de posicionamiento. Fuente:

Elaboracién propia.
Como puede observarse en el diagrama, se identifican 3 areas de posicionamiento relativo. Los
mismos se ubican sobre una diagonal debido a:

e Una tendencia por parte del consumidor en asociar precio con calidad

e Los costos asociados a buscar una mayor calidad percibida

e La necesidad de buscar incrementar la calidad percibida para poder asignar un mayor
precio

El cluster derecho-superior incluiria marcas como Bimbo y Fargo, mientras que el extremo
opuesto contaria con marcas genéricas. En el grupo central se sitlan las marcas intermedias.

Nuestro objetivo en este contexto seria posicionar nuestros productos en una posicion capaz de
competir por precio con los segmentos intermedios, y por calidad con los inferiores. La misma
se representa con una cruz verde.

Habiéndose desarrollado todos los encuadres propuestos anteriormente, consideramos que se
cuenta con una base apropiada para abordar la definicién de la estrategia comercial. Se toma el
modelo de las “Cuatro P’s” como framework para la presentacion de la misma.

2.11.3. Producto

Comenzamos con la categorizacion esencial del producto como pan industrial de molde blanco
lacteado. En linea con lo mencionado en la introduccion del producto, se cumplen las
caracteristicas base del “point of parity” del mercado en relacion a contenidos nutricionales y
normativas, y los ingredientes base son los habituales. Como justificacion del tipo “blanco”,
recordamos que un 40% de las ventas de pan industrial en AMBA corresponden a pan blanco
(Secretaria de Agricultura, Ganaderia y Pesca, 2010), y que consumidores de menores ingresos
consumen mas pan blanco que la media. A su vez, se considera preferible atacar un nuevo
mercado con un bien mas estandar (versus integral, etc.) y lanzar variantes mas adelante.

Estudio de mercado
Ambrosoni, Barlsen, Donadels, Giampaoli, Ruiz, Vago 47



Elaboracion de Pan Blanco de Molde

Procedemos a definir las especificaciones relativas a las diferentes variables del producto,
concentrandonos inicialmente en el pan en si:

Apariencia y Caracteristicas Fisicas

Se identifican los componentes de esta categoria como pertenecientes al grupo de “rasgos
intrinsecos” mencionado en el marco tedrico. En referencia a dicho analisis anterior, se destaca
la importancia de los “factores subjetivos y externos” en la percepcion de la calidad del pan
especificamente, y se recuerda que la apariencia del mismo resultaba variable decisoria en la
totalidad de los estudios citados.

La apariencia del pan puede dividirse segin rasgos asociados a la miga o la corteza. Sin
embargo, es critico resaltar que dichos rasgos resultan mas relevantes por las asociaciones o
conclusiones del consumidor en base a ellos que por un tema de preferencia visual. EIl elemento
clave de la apariencia de la miga, por ejemplo, es que la misma parezca esponjosa (aireada),
suave, y uniforme. La miga sera del caracteristico color blanco cremoso. En lo que refiere a la
corteza, esta no debe parecer demasiado rigida o seca, y es también uniforme y de su clasico
color marron claro.

Para lograr el mayor cumplimiento de estas caracteristicas, se comentan a continuacién los
aditivos no pertenecientes a la base del producto (como pueden ser emulsiones, oxidantes,
azlcares, estabilizantes, etc). A su vez, se suman al analisis: la forma, el olor, la textura, y el
sabor objetivo, como consecuencias de los aditivos a incluirse en la mezcla.

Aditivos
Se decide incluir los siguientes aditivos:

e Antioxidantes — Acido ascorbico (Incrementa el volumen del pan y hace a la miga mas
uniforme)

e Acondicionador de Masa — Mono/Di-gliceridos (Evita el endurecimiento y mejora tanto
la textura como el volumen)

e Potenciador de sabor — Glutamato (Aumenta el sabor y me permite reducir la cantidad
de sal sin perjudicar el gusto)

e Grasas — Aceite de soja (Aporta al sabor y mejora la textura de la miga volviéndola mas
fina y blanda. También aumenta la durabilidad del pan)

e Extracto de Malta (aporta sabor, beneficia la textura de la corteza y el color de la miga)

e Colorante (Mejora la apariencia)

Se considera que la implementacion de dichos aditivos llevara a una apreciacion de calidad
sobresaliente en lo que refiere a las caracteristicas intrinsecas del producto a partir del
mejoramiento de los rasgos presentados. En todos los casos, los aditivos fueron elegidos segun
fueran utilizados en las deméas operaciones de la empresa (para aprovechar menores costos por
escala) y segun sus costos relativos a otros aditivos afines.

Por otro lado, recordamos que 2 de los estudios expuestos anteriormente destacaban a los
atributos de salud ademés de los sensoriales. En base a esto, afiadimos un ltimo tipo de aditivo.
Es el caso de los nutrimentos que suelen incorporarse a este tipo de producto, e incluyen
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vitaminas B1, B2, y B3, &cido fdlico, y hierro. Se destaca también, en relacion a lo anterior, el
caso del potenciador de sabor (Glutamato) y el beneficio en salud del menor contenido de sal
que este permite.

A su vez, remarcamos que la inclusion de aditivos es muy efectiva como un método de
diferenciacion, como se dio a entender a partir de los estudios citadas respecto a la actitud frente
a distintos grados de informacién. El hecho de comunicar la inclusién de ciertos aditivos y su
consecuencia mejoran la percepcion del consumidor. Se recuerda que los consumidores
“prefieren un pan cuando encuentran informacion positiva acerca de ese producto en
particular”, y que “su percepcion de un bien saludable y nutricional aumenta con la provision
de informacion”.

Esta distincion nos da pie para pasar a la otra mitad de la definicion de producto: el envase.
El Envase

El pan se venderd, al igual que la competencia, en paquetes estilo bolsa de plastico termo-
sellados con broche de cierre.

Se identifican 3 aspectos clave del envase en lo que refiere al posicionamiento.

El primero es el tamafio. Como se desarrollado anteriormente, se planea lanzar 3 presentaciones
de diferentes tamafios para apuntar a porciones especificas de nuestro segmento en base a los
habitos de consumo de pan de molde blanco industrial de distintos consumidores.

Por un lado, se establece que los hogares consumen el pan en presentaciones méas grandes
cuando mas personas viven en él. En relacion a esto, se destaca la introduccidn del envase més
pequefio del mercado, el cual apunta principalmente a los hogares unipersonales. Se menciona
anteriormente que “los adultos independientes se posicionan cerca de la cima de consumo de
pan” y que “los jovenes independientes superan a las parejas jovenes” y que la proporcion de
hogares unipersonales en Buenos Aires ronda el 40% y evidencia un crecimiento pronunciado.

Ademas, en la seccion de segmentacidn se detallaban los habitos de consumo de pan de molde
blanco en este tipo de hogar, incluyendo los niveles de desperdicio y sus causas (paguetes se
echaban a perder sin terminarse). A partir de ello, se concluia que los consumidores
correspondientes a estos hogares verian un valor agregado en la presentacion de menor tamafio.

Se cuenta entonces con un segmento que esta creciendo, que consume una mayor proporcion
de pan, y que buscaria consumir pan de molde blanco en presentaciones mas pequefias. Ofrecer
este envase supondria una gran ventaja en posicionamiento.

Por otro lado, es también relevante el analisis previo ligado a las actuales tendencias de
consumo en nuestro consumo debido a crecientes dificultades econdmicas. Se reitera que un
47% de los encuestados en una investigacion del afio pasado decia aplicar el ajuste en sus gastos
comprando presentaciones mas pequefias.

Se concluye entonces que la oferta de los tres tamafios de envase nos permite capitalizar una
gran oportunidad de posicionamiento.
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En lo que refiere a la apariencia del envase (2do aspecto), se destaca principalmente el uso de
plastico transparente en partes del envase con el fin de permitir al potencial consumidor ver el
pan en su interior. El plastico utilizado sera semejante al de la competencia, y se busca que sea
posible apretar el pan a través del mismo para juzgar sus rasgos fisicos. En cuanto a disefio, las
porciones no transparentes seran de los colores caracteristicos de la marca. La combinacion del
rojo y amarillo se utiliza ampliamente en el ambito del consumo de alimentos debido a estudios
sugieren que desata hambre en el observador. Se le daré una posicion y un tamafio preferencial
a la marca con el fin de facilitar su identificacion y aprovechar el beneficio de su
posicionamiento en el mercado.

Finalmente, el envase contara con una combinacién de mensajes/formatos informativos
referidos a factores de diferenciacion. Se comunica, por ejemplo, tanto el caracter esponjoso
del producto (sensorial) como el menor contenido de sal (saludable). Como se menciona en el
apartado anterior, la inclusion de esta informacion es altamente favorable a la percepcion del
consumidor. A su vez, es la manera de concretar la necesidad de diferenciarse que habiamos
encarado mediante la inclusion de aditivos etc.

A modo de cierre, se reitera la importancia del envase como responsable de concretar, mediante
la comunicacidn, los esfuerzos por optimizar el producto en respuesta a los factores valorados
por los consumidores de nuestro segmento.

Distincion Marca

En el caso del producto vendido con la marca de un supermercado (ver apartado “Plaza”),
resultan menos criticos los esfuerzos por maximizar la calidad percibida del producto, y se
considera reducir la cantidad/variedad de aditivos y excluir los nutrimentos para reducir costos.

2.11.4. Precio

El precio manda; las fuentes citadas en el analisis de los factores de consumo generales y del
pan de molde blanco exponian consistentemente su valor, y nosotros concluiamos, al cierre de
evaluacion del contexto local, que “Se estima el factor precio por sobre los demas, y este es
determinante a la hora de re-elegir marcas y lugares de venta, independientemente del habito”.

La encuesta de Ipsos reportaba que un 65% de la muestra habia cambiado de su marca habitual
a una de menor precio y uno de los estudios de Kandar Worldpanel comunicaba el crecimiento
en la proporcién de ventas de las marcas mas econémicas.

Un 80% de los encuestados por Trendsity decia buscar y comparar precios antes de efectuar un
consumo, y una nota ligada a la investigacion efectuada por estas Ultimas dos consultoras
concluia que el consumidor clase media argentino “utiliza todos los medios para buscar mejores
precios”.

Juan Manuel Primbas (director de Kantar Worldpanel) decia en una entrevista reciente que “el
comprador este hiper sensible a los precios de los productos” y “los compara en forma
permanente”. La directora de Trendsity, Mariela Mociulski, afirmaba a su vez que el
consumidor ‘“‘se permite romper pactos con las marcas”.
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Por otro lado, recordamos que la edad influia directamente en la valoracion del precio como
factor decisivo, y que nuestro segmento contaba con una gran y creciente proporcion de
consumidores mayores.

Dado el contexto descrito por la suma de fuentes consideradas, se ve como ampliamente
justificado y necesario el protagonismo del precio en todo esfuerzo por posicionarse en el
mercado.

No solo eso, sino que también se considera que el contexto actual supone un panorama éptimo
para la insercion de un nuevo producto debido a que actualmente se debilita la importancia del
habito y de la pertenencia a una marca versus la trascendencia del precio. El hecho de que los
consumidores estén activamente comparando productos y cambiando de marcas rompe una de
las principales barreras a la captacion de clientes.

Recordamos el estudio que afirmaba que hasta un 43.06% de los consumidores de pan tenian
una marca preferida, y un 28.13%, 2 o 3 marcas. También mencionamos los datos de China,
donde la gente compraba de las mismas marcas un 60% de las veces y los de EEUU, que
mantenian las marcas en un 40% de las ocasiones de compra. A su vez, otra encuesta arrojaba
que el habito era prioridad para un 34.1% de los consumidores de panificados.

Todas estas estadisticas, que jugarian en contra a la hora de posicionar un nuevo producto,
pierden relevancia.

Finalmente, deciamos que los consumidores se basan en factores extrinsecos a la hora de
evaluar productos de bajo involucramiento como el pan y recordamos que esta categoria incluia
el precio. Por lo tanto, resulta clave basar la estrategia de entrada al mercado en una
competencia por precios.

Ademas, la tendencia migratoria hacia las marcas de menor precio supone un enorme potencial,
como puede apreciarse sobre nuestro esquema de posicionamiento:

Calidad Rel.
Percibida

- —r —————————————————— Precio Rel.

Figura 2-29. Matriz de posicionamiento afectada por el
precio. Fuente: Elaboracion propia.

Se visualiza el crecimiento de los clusters situados mas a la izquierda del eje precios, en
detrimento de las ventas de los clusters mas caros; las flechas naranjas representan la migracion
descrita. Teniendo en cuenta el caracter racional y atento de nuestros consumidores, resulta
evidente que los movimientos horizontales y verticales (flechas verdes) se veran potenciados;
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un incremento en calidad o una disminucion en precio sin un efecto contrario en la otra variable
suponen una decision facil en términos econdmicos. El obstaculo de la permanencia por marca
ya se desestimo.

Factores en la Fijacion de Precio

Se analizan los factores internos y externos relevantes al precio de los productos en nuestro
mercado.

FACTORES FACTORES
INTERNOS EXTERNOS

Objetivo de
Marketing

Naturaleza del
mercado y la
demanda

DECISIONES
PARA FIJAR EL

Estrategia de mezcla
de marketing

PRECIO

Competencia

Costo

Otros factores de
entorno (Economia,
revendedores,
gobierno.

Consideraciones de
Organizacién = -

Figura 2-30. Factores internos y externos para la fijacion de precio. Fuente:

Se presentan, a continuacion, componentes centrales de la formacion de precios y variables
externas vinculadas a su alteracion.

Factores Internos

En lo que refiere a los factores internos, se considera el efecto de las decisiones estratégicas de
la empresa en relacion a las estructuras y procesos de la misma, asi también como las medidas
referidas al marketing. Sin embargo, al depender de cada caso, no se entra en mayor detalle.

Las principales variables dependientes de la operacion que tendran un impacto directo en
nuestro nivel de precios son los costos.

Estudio de mercado
Ambrosoni, Barlsen, Donadels, Giampaoli, Ruiz, Vago 52



Elaboracion de Pan Blanco de Molde

A continuacion, se presentan tablas de costos asociados especificamente a la industria panadera.
Aquellos no incluidos se comentan posteriormente.

CENTROS. ACTIVIDADES Y RECURSOS INDIRECTOS RECURSOS INDIRECTOS DE CADA ACTIVIDAD

Centros de operacion

Actividades por centro

Recursos indirectos

Generador de costo

Abastesimieriic Adquisicion materias primas e insumos Teléfono ) m@n/:llamada
Mano de obra min/hombre
Panadero min/hombre
Energia eléctrica iluminacion KW/min
Pesaje de ingredientes Depreciacion min/uso
Arriendo infraestructura min/uso
Energia eléctrica maquinarias kW/min
Energia eléctrica iluminacion kW/min
Panadero min/hombre
Mezcla y amasado Arriendo infraestructura min/uso
Depreciacion min/uso
Energia eléctrica maquinarias kKW/min
Energia eléctrica iluminacion KW/min
Produccion Panadero min/hombre
Corte y ovillado Arriendo infraestructura min/uso
Depreciacion min/uso
Energia eléctrica maquinarias kW/min
Panadero min/hombre

Moldeado y formacion

Arriendo infraestructura

min/uso

Energia eléctrica iluminacion KW/min
Gas L/gas consumido
Panadero min/hombre

Horneado y coccion Arriendo infraestructura min/uso
Depreciacion min/uso
Energia eléctrica iluminacion KW/min
Mano de obra min/hombre

Limpieza Insumos de limpieza unidades

I Agua para limpieza y servicios sanitarios ~ m¥min
seo y control
Mantencion Servicio de mantencion Cantidad de servicios

Control de plagas

Servicio de control plagas

Cantidad de servicios

Administracion

Revision y control de calidad

Mano de obra

min/hombre

Contabilidad

Servicio de contabilidad

Cantidad de servicios

Pago de seguros

Seguro

Cantidad de seguro

Mano de obra

min/hombre

Venta de productos

Venta de productos

Mano de obra

min/hombre

Figura 2-31. Costos asociados a la industria del pan. Fuente: Paper Costeo ABC.

También resulta util agrupar los factores de costo segln recursos.

Presentados de esta manera, resulta mas facil medir el impacto del recurso sobre la totalidad

de la operacion.

RECURSOS INDIRECTOS DE CADA ACTIVIDAD

&
g ]
£ g o F £
% @ 2 @ 2 =5 = 2
Ne RecuTsc‘) (r) g § % g %? ._g § E
Actividad e £ E E 34 =3 g Y )
o ®E g o T wE gE © © =
g 5 =g 5 2 % =£E 2% g2 &2 £
g 45 3§ B £ 5 E w3 E g4 2 2 2
) Qo o E @ =% b= =3 S o =0 = z z 2
] 3 ] £ 3 4 o = a 2= y =g 5 5 5
= 2 & @m= 0O A < £ @E v <2 v o wv ow
1 Adquisicion de materias primas e insumos v° v
2 Pesaje de ingredientes v v v Y v
3 Mezcla y amasado v v v v v
4 Corte y ovillado v v v v v
5 Moldeado y formacioén v v v
6 Horneado y coccion v v v v v
7 Limpieza v v v
8 Mantencion v
9 Control de plagas v
10 Revision y control
11 Contabilidad v
12 Pago de seguros v
v

13 Venta de productos

Figura 2-32. Costos asociados a la industria del pan.
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Si bien los valores numéricos de los costos no se contemplan en este capitulo, el procedimiento
para su calculo seria aproximadamente el siguiente para un sistema de costeo ABC:

-
Identificacion de centros de

actividad (procesos), actividades,

L recursos y generadores de costo

-
Prorrateo de costos

considerando actividades y
1eCursos

{ \
Determinacion de
vanables de costo

L .

' ~
Determinacion de costos
indirectos

i J

Determinacion de costos
directos
\ J

Determinacién de costos
totales
\ J

Figura 2-33. Procedimiento de calculo para costeo ABC. Fuente: Paper Costeo ABC.

Los costos para cada recurso se cuantificarian segun férmulas como esta:

Costo energia eléctrica maquinarias: (Skw consumidos/min):
potencia de maquina kw ( $ total energia eléctrica mes
60

Ceimaq= . .
. n° kw consumidos mes x 60,

Figura 2-34. Procedimiento de calculo para un recurso. Fuente: Paper Costeo ABC.
Para todo el proceso, debe dimensionarse primero la operacion.

A continuacién, se comentan algunas consideraciones clave respecto a los costos presentados
y otros faltantes importantes.

Costos no mostrados en las tablas anteriores, ligados a algunos sectores administrativos, etc. se
someterdn eventualmente a un plan de prorrateo entre los productos de la empresa. Es también
el caso de algunos costos asociados a la operacion logistica, pero esta merece un anélisis
extensivo, el cual se desarrollara en el proximo capitulo. Por el momento, se incluye una posible
lista:

CAUSAS DE COSTOS LOGISTICOS

Costos Logisticos generados en el Aprovisionamiento (Compras)

Costos Logisticos generados en el Almacenamiento

Costos Logisticos generados en la Gestion de stocks

Costos Logisticos generados en el Transporte Interno

Costos Logisticos generados en el Procesamiento de Ordenes de Trabajo
Costos Logisticos generados en la Distribucion de Productos Terminados
Costos Logisticos generados en las Ventas y Servicios al Cliente.

Costos Logisticos generados por la No Calidad

00000 DOD

Figura 2-35. Costos logisticos para la industria. Fuente: Paper Costeo ABC.
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Resulta critico destacar que todos estos costos estaran sometidos, ya sea individualmente o en
conjunto, a diferentes variables tanto internas como externas. En el caso de las internas, podrian
estar relacionadas a politicas de la empresa o cambios en la gestion. En cuanto a las externas,
se analizan en més detalle a continuacion.

Factores Externos

El analisis de los factores externos del precio contempla variables comprendidas en 3
categorias; en primer lugar, se examinaron aquellas ligadas al mercado, luego las referidas a la
competencia, y, por ultimo, los efectos del entorno econémico y politico.

Como encuadre inicial para el primer item, se define la clase de mercado (en base a su estructura
competitiva) como oligopolio imperfecto. Este tipo de mercado se caracteriza por contar con
un namero considerable de empresas, las cuales venden productos heterogéneos.

Sin embargo, dentro de esta categoria, nuestro mercado exhibe un bajo grado de fragmentacién.
Es decir que un ndmero reducido de empresas abarcan grandes porciones del mercado total.
Esta concentracion del market share en pocos jugadores les otorga un gran poder sobre el nivel
de precios, ya gque sus precios se convierten en punto de referencia. Se establece entonces, el
precio de los grandes competidores como un primer factor externo del precio. Los precios del
resto de la competencia también se consideran relevantes, en la medida en que uno deba ajustar
los propios para continuar siendo competitivo en el mercado.

Tornando la vista a la demanda, se alude a lo examinado en detalle anteriormente con respecto
a la valoracion de menores precios por parte de los consumidores. En relacién a esto, se
considera que la capacidad de variacién de precios de una empresa se encuentra acotada por el
valor atribuido al producto por los clientes, y por la elasticidad de la demanda frente al precio.
Las tendencias de consumo actuales a favor de las marcas méas baratas haran presion sobre el
nivel de precios de las empresas que buscan posicionarse en el nuevo contexto.

En lo que refiere al entorno econdémico y politico, se identifican algunos de los elementos con
mayor grado de influencia tanto sobre los niveles de precios directamente, como indirectamente
sobre aspectos del mercado o variables atadas a los factores internos.

Para el encuadre econdmico en un contexto globalizado, se pone especial foco en un factor
internacional de alcance domeéstico:

La tasa de interés de la Reserva Federal de Estados Unidos (FED) es un factor decisivo para
paises emergentes especialmente para la Argentina cuya moneda tiene poco poder debido a las
historicas crisis ciclicas que llevaron a los argentinos a pensar su economia en doélares. Al
aumentar la tasa, a los paises emergentes se les suele devaluar su moneda.

Argentina al tener una importante deuda externa y al tener un déficit fiscal del 3,5% por afio
hace que actualmente necesite que le ingresen 30.000 M de USD por afio. Por lo general, para
cubrir ese bache se suele tomar mas deuda en el mercado externo. Esta necesidad lo hace débil
financieramente especialmente al corto plazo ya que al aumentar la tasa de la FED hace que el
mercado le preste dinero a una tasa mayor y hace que también los inversores (especialmente
externos) retiren sus ddlares del mercado argentino generando una suba del valor del délar con
respecto al peso.
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Como se menciono anteriormente los habitantes de Argentina tienen su mente dolarizada, por
lo que un aumento en el valor del ddlar hard que se generé inflacion, especialmente por dos
factores. Por un lado, se tiene el remarque de los precios de productos y servicios por la
sospecha de un aumento de inflacion, y por el otro, un aumento en el precio de los insumos que
dependen en parte del dolar. EI aumento de los combustibles, por ejemplo, lleva a mayores
costos logisticos (Argentina es altamente dependiente del transporte carretero). Este es un gran
ejemplo del efecto de factores externos sobre los factores internos.

Para el enfoque doméstico, la linea entre lo politico y econdmico se vuelve mas fina. En este
ambito se destacan las politicas ligadas a la inflacion, el quite de retenciones, el aumento de las
tarifas, cambios en el nivel de subsidios, etc.

El caso de las tarifas es muy relevante debido al incremento en el costo del gas (en hasta un
500% en 2016), el cual es un principal insumo de la industria panadera. Resulta critica también
la eliminacion de las retenciones y el consecuente aumento del precio del trigo (y la harina) en
el mercado local (a pesar de una caida continua en el precio internacional) por la misma razon.
Finalmente, deben considerarse los efectos de otras politicas econdmicas sobre la oferta y la
demanda del mercado. El efecto neto, sin embargo, es evidenciable en el aumento del precio
del pan en los ultimos meses; en el periodo entre febrero 2017 y 2015 por ejemplo, el pan
registro un aumento del 83% versus un incremento del nivel general de precios de 41%.

Se entiende, entonces, que el precio del pan depende de un elevado ndmero de variables
externas, tanto directa como indirectamente.

Estrategia de precio

A continuacion, se desarrollara la estrategia de precio a llevar a cabo para lograr posicionar el
producto en el segmento elegido. Para esto, se relevaron los precios actuales de las diferentes
marcas que compiten en el segmento elegido (pan de molde industrial blanco en GBA, apuntado
a clases sociales C2 y C3) en distintas cadenas de supermercados. A partir de esto se obtuvieron
datos que indican el precio promedio de cada marca por kg tanto del envase “Chico”
(3359/3609/390g -dependiendo la marca-) como del envase “Grande” (550g/560g/5909/600g).
Se tomaron precio por kg para entender los patrones de precio que utiliza la competencia y para
poder posicionarnos correctamente con nuestras tres presentaciones. Los datos obtenidos fueron
los siguientes:

COTO 98,67 100,85
CIUDAD DEL LAGO 91,95 91,68
LACTAL 107,64 102,23
SACAAN 88,33 101,85
SACAAN (Lacteado) 88,81 103,23
DIA 79,82 91,82
EL CHACARERO (Lacteado) 91,67 93,55
GREAT VALUE (Lacteado) 101,67 105,55
NOLY (Lacteado) 106,67 112,39
PROMEDIO 95,03 100,35
DESVIO 9,27 6,90

Tabla 2-32. Precios en AR$/kg en AR$ corrientes para las presentaciones Grande y Chico de
pan de molde blanco de marcas competidoras en un mismo segmento. GBA. Abril 2018. Fuente:
Elaboracion propia.
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Como se puede observar, en todas las marcas la presentacion “Chica” tiene un precio por kg
mayor que la presentacion “Grande” (exceptuando en la marca Lactal). Esto difiere
notablemente de las marcas Premium en donde la presentacion “Chica” es mas barata por kg
que la presentacion “Grande”, ya que se utiliza de esta manera por estrategias de marketing. En
nuestro segmento, el consumidor observa con detalles los precios, por lo que es importante ser
coherente ofreciendo un precio por kg menor para la presentacion “Grande”. Es por esto que
como primera conclusion se decide que la presentacion “Grande” serd la de menor precio por
kg. La presentacion “Chica” lo seguird y la presentacion “Mini” tendra un precio un poco mayor
aun que la “Chica” ya que implicara también mayores costos logisticos y de packaging, entre
otros.

Por otro lado, los precios de pan de molde blanco “lacteado” (es decir que incluyen leche como
ingrediente) no difieren ni son mayores que los panes de molde clasicos o panes de mesa. Es
importante remarcar esto ya que el pan que se ofrecera sera de tipo lacteado y es fundamental
entender que, si bien la esponjosidad y el gusto son distintos, el cliente no lo ve como un factor
diferencial que deba expresarse en el precio. En un futuro se analizara la diferencia de costos
del producto “lacteado”, aunque sabemos que el suero de leche utilizado no aumenta
significativamente los costos.

En cuanto al posicionamiento de nuestra marca en el segmento se decidié no apuntar a ser el
precio mas bajo del mismo. Si bien la principal estrategia es por precio, muchas veces el precio
maés bajo del mercado es asociado con una calidad mala o un producto que no cumple con los
requisitos minimos. Es por esto que se decidi6 tomar un promedio de los precios del segmento
para posicionarnos de forma tal que el precio no sea el méas bajo del segmento y que a la vez
este entre los precios mas competitivos del mismo. Para el precio del “Mini” se extrapolo la
variacion entre el “Grande” y “Chico” para tener una diferencia acorde.

De lo enunciado anteriormente se concluye que el precio en el que se posicionara la marca sera:

PRECIO PORKG ($/kg) 95.03 100,35 | 10596783
PESO POR PRESENTACION |  560g 360g 180g
PRECIO FINAL ($ENVASE)| 5322 36,13 19,07

Tabla 2-33. Precio final en AR$/envase para el pan de molde blanco a comercializar por Productos Pozo. Fuente:
Elaboracion propia.

Segun datos provistos por la empresa, las vainillas en gondola estan en promedio un 170% por
encima del precio de lista en fabrica. Se decidié asimilar el pan de molde lacteado con este
producto ya que es el producto de menor complejidad que comercializa la empresa. Por
ejemplo, las magdalenas rellenas estan en géndola en promedio un 223% por encima del precio
de lista. Cuanto mas de lujo es el bien mas alto es el markup aplicado por los distribuidores y
supermercados. A partir del valor tomado del 170%, el precio de lista en fabrica al que se
comercializard el producto es el siguiente:

PRECIO FINAL GONDOLA ($/ENVASE) 53,22 36,13 19,07
PRECIO ($/ENVASE) A SUPERMERCADOS/DISTRIBUIDORES | 31,31 21,25 11,22

Tabla 2-34. Precio final en AR$/envase a supermercados o distribuidores del pan comercializado por Productos Pozo. Fuente:
Elaboracion propia.
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2.11.5. Plaza

A continuacion, se desarrollan los aspectos del posicionamiento relacionados a la plaza y
distribucion del producto.

Como se adelantaba en secciones previas, los principales canales objetivos son los
supermercados y mayoristas de la zona segmentada. Esta determinacién se ve validada tanto
por el analisis del contexto local abordado a partir del marco tedrico, como por los datos de
ventas porcentuales de pan de molde blanco provistas anteriormente (recordamos que estos
canales abarcaban la gran mayoria de las ventas).

El surtido de productos contara con el producto de marca propia asi también como las
presentaciones de marcas de supermercado. Esta estrategia, ya implementada por laempresa en
varios de sus demas productos, resulta optima dadas las tendencias comentadas, resumidas a
continuacion.

A fines del afio pasado, encuestas arrojaban que seis de cada diez personas optaban por marcas
genéricas o las propias de los supermercados. En el Gltimo trimestre de ese afio, se registraba
un crecimiento en el volumen de ventas de marcas propias de las grandes cadenas en un 12%,
apoyado en gran medida en productos alimenticios.

En cuanto a mayoristas, una consultora apreciaba en enero de este afio que un 47% de las
familias visitaban mayoristas en el cierre del afio anterior. Estos nimeros suponian un grado de
penetracion record. Esto se debia en gran medida a la percepcion de menores precios, aspecto
clave dadas las tendencias de consumo desarrolladas anteriormente.

Por otro lado, Pozo ya posee un alto nivel de posicionamiento en estos canales para sus demas
productos, tanto en su relacién con sus clientes en esos rubros como con la red de distribucion
asociada a los mismos. Este posicionamiento previo resultara critico para la insercion de nuestro
nuevo producto en el mercado y su posterior rentabilidad.

Actualmente, Pozo trabaja con 4 distribuidoras y vende la mayoria de sus productos a las
cadenas Coto, Dia%, Wal-Mart y Carrefour. Los centros de distribucién de los clientes de
mayor volumen estan ubicados en Zona Oeste (Moreno e Ituzaingd) y por Camino de Cintura,
y Pozo utiliza su propia flota de distribucion en un 70-80%.

El pan lacteado seguira las mismas tres modalidades de entrega que Pozo realiza para los demas
productos: (A depdsito o centro de distribucion de clientes en CABA y GBA, a centro de
distribucion de compafiia de transporte intermediaria para el envio al interior del pais, y entregas
en planta propia (pick-up).

Esencialmente, se buscara aprovechar exhaustivamente el posicionamiento de plazas de los
demas productos, intentando sumar el nuevo producto al surtido actual. Las estrategias
puntuales para lograr esto se detallan en la seccion “promocion.

A su vez, sera necesario optimizar la cadena logistica debido a las restricciones de tiempos mas
ajustadas del pan de molde blanco respecto a otros productos. Para ello, resultara clave la
seleccion y el potencial desarrollo de distribuidores.
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A modo de conclusidn, el posicionamiento del nuevo producto en cuestiones de plaza consistira
en la adicion del mismo dentro del sistema establecido para los demas productos de la empresa
a través de estrategias de promocion.

2.11.6. Promocién

La promocion para productos entrantes a un mercado resulta esencial; es necesaria para hacer
llegar el conocimiento del producto hacia los consumidores y posicionar la marca en el
mercado. Hay diversas estrategias disponibles para promocionar un producto. Una divisién
posible entre estrategias siendo en donde esta puesto el foco, sea el vendedor o el comprador.
En el primer caso se trataria de un incentivo a vender mientras que en el segundo se buscaria
incentivar la compra.

Por la estructura organizacional que maneja Pozo, lo mas adecuado resulta ser focalizarse en el
consumidor. Las estrategias consideradas buscan generar un gran impacto inicial para que
luego esa demanda originada se mantenga sin la necesidad de la promocion que la produjo. En
otras palabras, se contemplaron estrategias de corto plazo. Una vez creada la demanda se espera
mantenerla mediante la oferta de un producto con una alta relacién precio — calidad. Ademas,
se proyecta que la economia mejorara en los préximos afios por lo cual los consumidores
dejaran de ser tan variantes entre marcas y Se asentaran en una. Se busca posicionarse para en
el momento de que se refuerce la lealtad de consumidores, nuestro producto se encuentre con
una considerable demanda.

En primera instancia, y como estrategia mas simple de implementar se propone que el nuevo
producto tenga una presencia dominante en el home page del sitio web de la empresa. Vemos
como mas significativo todavia, al uso de las redes sociales para dar a conocer al producto si se
considera que hoy en dia estas son las que contienen una mayor cantidad de trafico.

Se contemplé también la posibilidad de pagar temporariamente una ubicacion privilegiada en
las gondolas de los supermercados. Estas pudiendo ser aquellas que estén a la altura de las
manos 0 los 0jos, 0 mejor aun, las esquinas donde se suelen ubicar los productos
promocionados. Un punto importante a considerar para lo propuesto seria que el costo de las
ubicaciones estratégicas en gondola suele ser muy elevados, por lo que podria a encarecer
mucho los costos del producto. Es por esto ultimo que recomendamos que esta estrategia se
utilice temporariamente con el objetivo principal siendo dar a conocer el producto.

Otra estrategia a evaluar tiene en cuenta tanto a los consumidores como a los distribuidores. Se
trata de la misma idea con variantes dependiendo de a quien esta siendo dirigida. La misma
consiste en promocionar el producto mediante descuentos por compras en conjunto de otros
productos de la cartera de Pozo. Por un lado, en cuanto a los consumidores, se piensa
promocionar el producto mediante su incorporacion con otro que ya tenga demanda. Es decir,
adjuntar un pan de molde blanco mini junto a un paquete de vainillas por un periodo pautado.
De tal manera, se lograria que los clientes de Pozo conozcan al nuevo producto e idealmente
convertirlos en futuros consumidores. Por otro lado, poniendo en foco a los distribuidores, se
planea ofrecerles un descuento sobre el total de la compra si se incluye una cantidad
determinada del producto.
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Recapitulando lo expuesto, se espera impactar en el mercado creando una demanda inicial del
producto mediante estas promociones, para luego mantenerlas mediante la calidad y el precio
del mismo. A su vez, a medida que haga falta generar una mayor demanda para alcanzar el
market share objetivo, se pueden volver a implementar.

2.12. Market Share y estrateqgias de ciclo de vida del producto

Se detallaran a continuacion las distintas estrategias que se desarrollaran para cada presentacion
en sus distintas etapas de ciclo de vida con la respectiva proyeccion de penetracién en el
mercado objetivo.

Mini

Para esta presentacion se realizaran estrategias para atraer al segmento tanto de hogares
unipersonales como para hogares de 2 personas. Para el segmento de hogares de 3 0 mas
personas puede que haya ventas minimas, pero seran despreciables en el caso de estudio.

La siguiente tabla muestra la proyeccion que se espera captar de hogares unipersonales y
hogares de 2 personas.

ANO HOGARES UNIPERSONALES | HOGARES 2 PERSONAS |HOGARES 3 O +
2019 4,00% 1,00% 0,00%
2020 7,00% 1,50% 0,00%
2021 10,00% 2,00% 0,00%
2022 12,50% 2,40% 0,00%
2023 13.5% 2,70% 0,00%
2024 14,00% 2,80% 0,00%
2025 14,30% 2,85% 0,00%
2026 14,60% 2,90% 0,00%
2027 14,80% 2,95% 0,00%
2028 15,00% 3,00% 0,00%

Tabla 2-35. Evolucién del market share esperado para presentacion Mini. Periodo 2019-2028. Fuente: Elaboracion propia.

Como se puede observar se espera que esta presentacion tenga un fuerte impacto en los hogares
unipersonales al salir al mercado, ya que es un producto innovador y moderno que ataca los
nuevos habitos de consumo de las personas que viven solas. Se buscard como estrategia de
introduccion hacer publicidad marcando que el producto te podra sacar de un apuro por un
precio muy econdmico, ya que el mismo contara con 8 fetas, lo cual es comodo tanto para un
almuerzo como para una cena rapida. Por otro lado, se hard hincapié en que el producto se
acabara rapido por lo que no se podréa feo ni duro en los hogares que viven solos.

De esta manera se cree que en la etapa de introduccidn de un afio de duracion se lograra un 4%
del segmento de hogares unipersonales. En esta etapa también se ofrecerdn promociones
especiales para consumidores que compren vainillas u otro producto de pozo. En cuanto a la
etapa de crecimiento se espera lograr un crecimiento del 10% en 5 afios, esto se lograra con
esfuerzos importantes de marketing.

Luego del quinto afio en la etapa de madurez del producto se deberd mantener una buena
relacion precio-calidad para mantenerse en el mercado. Cabe destacar que la pendiente de
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crecimiento comenzara a disminuir ya que la competencia al ver el gran impacto de este
producto tratard de imitar el mismo.

Chico

Para el producto chico de 360 gr. Se desarrollard una estrategia dirigida especialmente al
segmento de 2 personas por hogar, pero sin perder de vista tanto a los hogares unipersonales
como a los de 3 6 méas personas en donde se espera una semejanza de market share debido a
que el producto de 360 gr. Es el tamafio mas comun del mercado.

Los Market Share proyectados para cada tipo de hogar son:

ANO HOGARES UNIPERSONALES | HOGARES 2 PERSONAS |HOGARES 3 O +
2019 0,60% 1,60% 0,60%
2020 1,00% 2,50% 1,00%
2021 1,40% 3,40% 1,40%
2022 1,80% 4,50% 1,80%
2023 2,10% 5,40% 2,10%
2024 2,30% 6,00% 2,30%
2025 2,35% 6,40% 2,35%
2026 2,40% 6,70% 2,40%
2027 2,45% 6,90% 2,45%
2028 2,50% 7,00% 2,50%

Tabla 2-36. Evolucion del market share esperado para presentacion Chico. Periodo 2019-2028. Fuente: Elaboracion propia.

Como se menciond anteriormente se observa que los hogares que mas consumiran este producto
seran los hogares de 2 personas. Al considerar el hecho de que este tamafio de producto se
vendera en los 3 segmentos seré el producto en donde se incurran mayores gastos de estrategia
como el de pagar lugares estratégicos en las gondolas para que el consumidor resulte atraido
por el mismo. También se realizardn promociones de vender en un mix el producto junto a
magdalenas y vainillas para atraer la fidelidad de los consumidores de Pozo. Luego en el
periodo de crecimiento se espera un buen andar de la economia por lo que ese impacto al
comienzo del lanzamiento sera un efecto de apalancamiento para los préximos afios. Por Gltimo,
en los ultimos 5 afios, el producto empezara a tornarse maduro ya que se conseguird una
fidelidad con el consumidor como en los demas productos de Pozo.

Grande

Para el producto Grande (560 gr) se haran estrategias para atraer al segmento tanto de hogares
de 2 personas como para los hogares de 3 6 mas personas. Para el segmento de hogares
Unipersonales puede que haya ventas minimas, pero seran insignificantes para el caso de
estudio ya que normalmente una persona sola no optara por comprar un producto.
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MARKET SHARE "GRANDE"

ANO HOGARES UNIPERSONALES | HOGARES 2 PERSONAS |HOGARES 3 O +
2019 0,00% 1,10% 0,80%
2020 0,00% 1,60% 1,50%
2021 0,00% 2,30% 2,50%
2022 0,00% 2,70% 3,40%
2023 0,00% 3,00% 4,20%
2024 0,00% 3,10% 4,60%
2025 0,00% 3,20% 4,70%
2026 0,00% 3,30% 4,80%
2027 0,00% 3,40% 4,90%
2028 0,00% 3,50% 5,00%

Tabla 2-37. Evolucién del market share esperado para presentacion Grande. Periodo 2019-2028. Fuente: Elaboracion propia.

Como se observa los primeros afios tendrd un bajo impacto en el market share ya que los
consumidores fieles a Pozo optaran por los tamafios mas chicos. Una vez que el cliente confirma
que el pan mantiene la calidad que Pozo suele ofrecer esto generard un impacto de
apalancamiento positivo para que los consumidores opten por comprar el producto grande. Al
mismo tiempo se desarrollard un marketing que este dirigido a las familias y a la tradicion
generando un vinculo con el consumidor. Por Gltimo, en la etapa de madurez el producto se
mantendra estable compitiendo con sus competidores de segmento lanzando promociones en
los casos que sea necesario.

Market Share total

A partir de las proyecciones de penetracion de cada segmento se estimé el market share del
total del mercado de pan de molde blanco para fin de proyecto, es decir, afio 2028.

MERCADO ARGENTINA 100%
GBA 58,65%
CLASES C3Y C2 74,06%
SEGMENTACION GENERAL 43,44%

COMPOSICION DEL HOGAR EN GBA

HOGARES UNIPERSONALES | HOGARES 2 PERSONAS [HOGARES 3 O +
FACTOR DE PONDERACION 19,27% 24,30% 56,44%
PORCENTAJE DE MERCADO
SEGMENTADO 8,37% 10,55% 24,51%
MINI CHICO GRANDE
1,57% 1,56% 1,60%

MARKET SHARE TOTAL
4,73%

Tabla 2-38. Proyeccion del market share para 2028. Fuente: Elaboracion propia.

Se lleg6 a un market share del total de 4,73% al final de los 10 afios del proyecto.
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2.13. Proyecciones
2.13.1. Demanda

Para poder proyectar la demanda, es necesario primero contar con datos a futuro de las variables
explicativas de la ecuacion (1) encontrada en el inciso 2.8, en este caso la del PBI.

Para esto, se utilizaron los datos recopilados, y se utiliz6 la herramienta estadistica Crystal Ball
para proyectar el PBI con la regresion que mas se ajuste a los datos historicos. Los resultados
arrojaron que la mejor regresion corresponde a una ARIMA (2,1,2) con la siguiente
distribucion, considerando el intervalo de confianza del 95%:

PBI Inferior: 5% Superior: 95%

2019 | 442,95 419,50 466,40
2020 | 456,06 418,20 493,93
2021 | 455,14 408,80 501,48
2022 | 464,51 409,01 520,01
2023 | 466,25 403,48 529,02
2024 | 473,55 403,18 543,92
2025 | 476,71 399,59 553,83
2026 | 482,88 398,87 566,88
2027 | 486,78 396,31 577,25
2028 | 492,30 395,32 589,28

Tabla 2-39. Proyeccion PBI Real en miles de millones de US$ a precios constantes de 2010. Periodo 2019-2028.
Los estadisticos de la regresion y su grafica son los siguientes:

MAPE RMSE MAD U de Theil Durbin-Watson
0,04 | 14,26 |11,53 0,90 1,96

Tabla 2-40. Estadisticos de la regresiéon ARIMA para el PBI.

PBI (miles de millones de US$ a precios constantes 2010)
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Figura 2-36. PBI Historico y proyectado en miles de millones de US$ a precios constantes de 2010. Periodo 1960-2028.
Con esta proyeccion, se procedio a proyectar la demanda utilizando la ecuacion (1):

Demanda pan de molde blanco = 9,18469 + 0,14476 = PBI (1)
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La demanda esta expresada en miles de toneladas, y el PBI en miles de millones de US$ a
precios constantes de 2010.

Demanda Pan de molde

A0 Blanco (Miles de tn)
2018 74,16
2019 73,30
2020 75,20
2021 75,07
2022 76,43
2023 76,68
2024 77,74
2025 78,19
2026 79,08
2027 79,65
2028 80,45

Tabla 2-41. Proyeccion de la demanda de pan de molde blanco en miles de toneladas. Periodo 2017-2028. Fuente:
Elaboracion propia.
Estos resultados denotan un crecimiento levemente superior al experimentado en el periodo
2006-2016. Esto se puede explicar principalmente debido a las perspectivas de actividad
econdmica para los préximos afios. También, como se menciond previamente, dentro del
aumento del PBI se contempla el crecimiento poblacional que se tendra durante la década, el
cual explica una mayor cantidad de consumidores del producto.

2.13.2. Precio

Asi como con la demanda, para proyectar el precio se debe contar con las variables explicativas
de la ecuacién (2) encontrada en el inciso 2.9. Las mismas son Precio Harina de Trigo en
AR$/kg e indice de Inflacion Mensual Base 9/2007.

Para obtener el precio de la harina de trigo, en primer lugar, se tomaron datos del precio de la
bolsa de cereales desde enero de 1998 hasta marzo de 2018. Los mismos se encuentran en el
siguiente gréfico:

PRECIO HARINA DE TRIGO (ARS/KG)
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Figura 2-37. Precio de la harina de trigo en AR$/kg. Periodo enero 1998-marzo 2018. Fuente: Bolsa de cereales.
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En el mismo se puede observar una tendencia creciente con picos y valles entre medio. Como
el precio de la harina de trigo esta fuertemente vinculado con el precio del trigo, y este Gltimo
se encuentra dolarizado ya que es un commodity a nivel mundial, se procedié a dolarizar el
precio de la harina de trigo. De esta manera se busca eliminar los picos extremos por saltos en
la cotizacion del dolar y cepos cambiarios introducidos en ciertos afios, para obtener una serie
lo mas libre de efectos posibles. Para esto se obtuvo la cotizacion mensual oficial publicada por

el BCRA, ya que es la tasa de cambio utilizada para las exportaciones o importaciones. La serie
dolarizada qued6 de la siguiente manera:

PRECIO HARINA DE TRIGO (USS/KG)
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Figura 2-38. Precio de la harina de trigo en US$/kg. Periodo enero 1998-marzo 2018. Fuente: Bolsa de cereales.

Como puede apreciarse, el crecimiento lineal observado en los dltimos afios disminuyo
considerablemente, para asemejarse al comportamiento de los primeros afios de la serie. Sin
embargo, el pico observado entre agosto de 2012 y noviembre de 2014 se mantuvo sin
alteracion. Es por esta razén que se busco algun comportamiento irregular en el mercado del
trigo durante ese periodo. Analizando los datos de produccion de trigo de la Bolsa de Cereales
y varias publicaciones de diarios locales, se pudo determinar que una mala administracion de
la cantidad de trigo a exportar y una sequia provoc6 una falta importante de oferta en el mercado
argentino de trigo, por lo que el precio local del mismo escal6 a valores muy superiores de los
historicos. Esta suba en los precios impacto directamente en el precio de la harina de trigo local.
Por esta razdn, se suavizo la curva siguiendo el precio internacional FOB del trigo, ya que el
mismo se mantuvo con una variacion baja mes a mes durante ese periodo. Las variaciones
aplicadas para el precio local en dolares se pueden observar en la siguiente tabla:
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PRECIO FOB VARIACION
MES INTERNACIONAL PORCENTUAL
TRIGO (US$/TN)
ago-12 288,65 0,22%
sep-12 291,76 1,08%
oct-12 296,70 1,70%
nov-12 302,86 2,08%
dic-12 309,60 2,23%
ene-13 316,30 2,16%
feb-13 322,33 1,91%
mar-13 327,06 1,47%
abr-13 329,87 0,86%
may-13 330,13 0,08%
jun-13 328,16 -0,60%
jul-13 326,97 -0,36%
ago-13 326,46 -0,16%
sep-13 326,54 0,02%
oct-13 327,11 0,17%
nov-13 328,07 0,29%
dic-13 329,33 0,38%
ene-14 330,78 0,44%
feb-14 332,34 0,47%
mar-14 333,91 0,47%
abr-14 335,39 0,44%
may-14 336,68 0,39%
jun-14 337,70 0,30%
jul-14 338,33 0,19%
ago-14 338,49 0,05%
sep-14 338,07 -0,12%
oct-14 336,99 -0,32%
nov-14 335,15 -0,55%

Tabla 2-42. Precio FOB internacional del trigo en US$/kg. Periodo: agosto 2012-noviembre 2014. Fuente: Bolsa de
cereales.

Una vez normalizada la serie original se obtuvo lo siguiente:

Precio harina de trigo (USS/KG)
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Figura 2-39. Precio de la harina de trigo normalizada en US$/kg. Periodo enero 1998-marzo 2018. Fuente: Bolsa de
cereales y estimaciones propias.
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Comparando a la curva normalizada con la original, la misma posee una tendencia lineal
marcada y no se observan picos considerables. Con esta serie, como se poseian 20 afios, se
considera apropiado estadisticamente realizar un analisis estadistico para series de tiempo. El
mismo se hizo en el software Crystal Ball, arrojando como mejor resultado el método de
promedio movil simple, con la siguiente grafica y estadisticos:

PRECIO HARINADE TRIGO (USSIKG)
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Figura 2-40. Precio de la harina de trigo con proyeccion en US$/kg. Periodo enero 1998-diciembre 2028.

MAPE RMSE \Y,VA\D) U de Theil Durbin-Watson

0,04 0,02 0,01 1,00 2,12

Tabla 2-43. Parametros estadisticos de la proyeccion.

Una vez determinado el precio de la harina de trigo en dolares por kg, fue necesario proyectar
el valor futuro del ddlar, para asi poder convertir el precio a pesos e incorporarlo en la regresion.
Para realizar esto, se utiliz6 la formula de tipo de cambio real:

1 —inflacion acumuladaysp

tipo cambioreq = tipo cambionominar * (1 — inflacién acumulada
ARS

Para poder llegar a obtener el tipo de cambio real, se debe proyectar primero la inflacion de
Argentina y de Estados Unidos.

Para el caso de Argentina, se tomaron datos de un estudio de Marketline, del cual se corrieron
los valores proyectados desde el 2017 hasta el 2025, 2 afios para adelante, quedando los valores
definidos de inflacion anual desde 2019 a 2028, y agregando la inflacién de 2028 como un
seguimiento de la tendencia de los ultimos afios proyectados. Se realizd esta consideracion
debido a que segun el estudio de Marketline, la inflacion se reduciria a partir del 2016 en forma
escalonada, pero los resultados de inflacion de 2017 y la proyectada para 2018 por especialistas
muestran que la disminucién serd méas gradual que lo esperado. La inflacién anual y el indice
proyectados se muestran a continuacion:
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INFLACION INFLACION

ANO ANUAL  MENSUAL
2018 22,68% 1,72%
2019 20,69% 1,58%
2020 17,87% 1,38%
2021 13,67% 1,07%
2022 11,93% 0,94%
2023 10,98% 0,87%
2024 10,04% 0,80%
2025 9,90% 0,79%
2026 9,75% 0,78%
2027 9,61% 0,77%
2028 9,50% 0,76%

Tabla 2-44. Inflacion anual y mensual proyectada en Argentina. Periodo 2018-2028. Fuente: Marketline y estimaciones

propias.

INDICE INDICE INDICE

MES INFLACION MES INFLACION MES INFLACION
MENSUAL MENSUAL MENSUAL
(Base 9/2007) (Base 9/2007) (Base 9/2007)

ene-18 1059,07 sep-21 1995,74 may-25 2929,81
feb-18 1069,85 oct-21 2017,17 jun-25 2952,95
mar-18 1090,76 nov-21 2038,82 jul-25 2976,27
abr-18 1112,02 dic-21 2060,71 ago-25 2999,78
may-18 1131,13 ene-22 2080,15 sep-25 3023,47
jun-18 1150,56 feb-22 2099,78 oct-25 3047,35
jul-18 1170,32 mar-22 2119,59 nov-25 3071,42
ago-18 1190,43 abr-22 2139,59 dic-25 3095,68
sep-18 1210,88 may-22 2159,78 ene-26 3119,77
oct-18 1231,69 jun-22 2180,16 feb-26 3144,05
nov-18 1252,85 jul-22 2200,74 mar-26 3168,52
dic-18 1274,37 ago-22 2221,50 abr-26 3193,18
ene-19 1294,50 sep-22 2242,47 may-26 3218,03
feb-19 1314,94 oct-22 2263,63 jun-26 3243,08
mar-19 1335,71 nov-22 2284,99 jul-26 3268,32
abr-19 1356,81 dic-22 2306,55 ago-26 3293,76
may-19 1378,24 ene-23 2326,66 sep-26 3319,39
jun-19 1400,01 feb-23 2346,95 oct-26 3345,23
jul-19 1422,12 mar-23 2367,41 nov-26 3371,27
ago-19 1444,58 abr-23 2388,05 dic-26 3397,50
sep-19 1467,40 may-23 2408,88 ene-27 3423,58
oct-19 1490,58 jun-23 2429,88 feb-27 3449,86
nov-19 1514,12 jul-23 2451,07 mar-27 3476,34
dic-19 1538,04 ago-23 2472,44 abr-27 3503,03
ene-20 1559,25 sep-23 2494,00 may-27 3529,91
feb-20 1580,77 oct-23 2515,74 jun-27 3557,01
mar-20 1602,57 nov-23 2537,68 jul-27 3584,31
abr-20 1624,68 dic-23 2559,81 ago-27 3611,83
may-20 1647,09 ene-24 2580,30 sep-27 3639,55
jun-20 1669,82 feb-24 2600,95 oct-27 3667,49
jul-20 1692,85 mar-24 2621,77 nov-27 3695,64
ago-20 1716,20 abr-24 2642,76 dic-27 3724,00
sep-20 1739,88 may-24 2663,91 ene-28 3752,27
oct-20 1763,88 jun-24 2685,24 feb-28 3780,76
nov-20 1788,22 jul-24 2706,73 mar-28 3809,46
dic-20 1812,88 ago-24 2728,40 abr-28 3838,38
ene-21 1832,34 sep-24 2750,24 may-28 3867,52
feb-21 1852,01 oct-24 2772,25 jun-28 3896,88
mar-21 1871,90 nov-24 2794,44 jul-28 3926,46
abr-21 1891,99 dic-24 2816,81 ago-28 3956,27
may-21 1912,30 ene-25 2839,06 sep-28 3986,31
jun-21 1932,83 feb-25 2861,48 oct-28 4016,57
jul-21 1953,58 mar-25 2884,08 nov-28 4047,06
ago-21 1974,55 abr-25 2906,86 dic-28 4077,78

Tabla 2-45. Proyeccion indice de inflacion mensual con base 9/2007. Periodo enero 2018-diciembre 2028. Fuente:
Elaboracion propia.
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En el caso de Estados Unidos, utilizando datos historicos de inflacion, se procedio a realizar el
mismo analisis que para el PBI y Precio de la harina de trigo, con el software Crystal Ball, el

cual arrojé los siguientes resultados:

INFLACION ANUAL
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Figura 2-41. Inflacion porcentual anual de Estados Unidos con proyeccion. Periodo 1994-2028.

MAPE RMSE \Y,VA\D) U de Theil Durbin-Watson
0,03 0,95 0,68 0,32 2,02

Tabla 2-46. Pardmetros estadisticos de la proyeccion.

Con estos datos, se procedid a calcular el tipo de cambio real:

TIPO

ANO CAMBIO

(AR$/USS)
2018 41,50
2019 54,09
2020 67,04
2021 77,37
2022 86,82
2023 95,97

2024 104,55
2025 113,64
2026 123,24
2027 133,36
2028 144,07

Tabla 2-47. Proyeccion tipo de cambio AR$/US$. Periodo 2018-2028.
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Con los datos del tipo de cambio, se aplico los mismos al precio de la harina de trigo en
dolares/kg para convertirlo en AR$/kg. Los resultados se observan en la siguiente tabla:

PRECIO DOLAR PRECIO PRECIO DOLAR PRECIO PRECIO DOLAR PRECIO
vgs HARINA OFICIAL HARINA | - HARINA OFICIAL HARINA | = HARINA OFICIAL HARINA
DETRIGO BCRA DE TRIGO DETRIGO BCRA DE TRIGO DETRIGO BCRA DE TRIGO
(US$/KG) (ARS$/US$) (AR$/KG) (US$/KG) (ARS$/US$) (ARS$/KG) (US$/KG) (ARS$/USS$) (ARS$/KG)
ene-17 0,3205 15,9117 5,10 ene-21 0,2951 67,8470 20,02 ene-25 0,2951 105,2756 31,06
feb-17 0,3300 15,4550 5,10 feb-21 0,2951 68,6619 20,26 feb-25 0,2951 106,0099 31,28
mar-17 0,3198 15,4175 4,93 mar-21 0,2951 69,4866 20,50 mar-25 0,2951 106,7493 31,50
abr-17 0,3196 15,4266 4,93 abr-21 0,2951 70,3211 20,75 abr-25 0,2951 107,4939 31,72
may-17 0,3054 16,1420 4,93 may-21 0,2951 71,1658 21,00 may-25 0,2951 108,2437 31,94
jun-17 0,2970 16,5985 4,93 jun-21 0,2951 72,0205 21,25 jun-25 0,2951 108,9987 32,16
jul-17 0,2790 17,6700 4,93 jul-21 0,2951 72,8855 21,51 jul-25 0,2951 109,7590 32,39
ago-17 0,2839 17,3650 4,93 ago-21 0,2951 73,7609 21,76 ago-25 0,2951 110,5246 32,61
sep-17 0,2847 17,3183 4,93 sep-21 0,2951 74,6468 22,03 sep-25 0,2951 111,2956 32,84
oct-17 0,2790 17,6713 4,93 oct-21 0,2951 75,5434 22,29 oct-25 0,2951 112,0719 33,07
nov-17 0,2836 17,3845 4,93 nov-21 0,2951 76,4507 22,56 nov-25 0,2951 112,8536 33,30
dic-17 0,2626 18,7742 4,93 dic-21 0,2951 77,3689 22,83 dic-25 0,2951 113,6408 33,53
ene-18 0,2509 19,6525 4,93 ene-22 0,2951 78,1155 23,05 ene-26 0,2951 114,4113 33,76
feb-18 0,2451 20,1115 4,93 feb-22 0,2951 78,8694 23,27 feb-26 0,2951 115,1872 33,99
mar-18 0,2951 20,1648 5,95 mar-22 0,2951 79,6305 23,50 mar-26 0,2951 115,9682 34,22
abr-18 0,2951 20,6917 6,11 abr-22 0,2951 80,3990 23,72 abr-26 0,2951 116,7546 34,45
may-18 0,2951 23,2220 6,85 may-22 0,2951 81,1748 23,95 may-26 0,2951 117,5463 34,68
jun-18 0,2951 27,2000 8,03 jun-22 0,2951 81,9582 24,18 jun-26 0,2951 118,3434 34,92
jul-18 0,2951 29,1843 8,61 jul-22 0,2951 82,7491 24,42 jul-26 0,2951 119,1458 35,16
ago-18 0,2951 31,3133 9,24 ago-22 0,2951 83,5477 24,65 ago-26 0,2951 119,9537 35,39
sep-18 0,2951 33,5976 9,91 sep-22 0,2951 84,3539 24,89 sep-26 0,2951 120,7671 35,63
oct-18 0,2951 36,0486 10,64 oct-22 0,2951 85,1680 25,13 oct-26 0,2951 121,5860 35,88
nov-18 0,2951 38,6784 11,41 nov-22 0,2951 85,9898 25,37 nov-26 0,2951 122,4105 36,12
dic-18 0,2951 41,5000 12,25 dic-22 0,2951 86,8197 25,62 dic-26 0,2951 123,2405 36,36
ene-19 0,2951 42,4266 12,52 ene-23 0,2951 87,5477 25,83 ene-27 0,2951 124,0539 36,60
feb-19 0,2951 43,3740 12,80 feb-23 0,2951 88,2819 26,05 feb-27 0,2951 124,8727 36,85
mar-19 0,2951 44,3425 13,08 mar-23 0,2951 89,0222 26,27 mar-27 0,2951 125,6968 37,09
abr-19 0,2951 45,3326 13,38 abr-23 0,2951 89,7687 26,49 abr-27 0,2951 126,5264 37,33
may-19 0,2951 46,3448 13,67 may-23 0,2951 90,5215 26,71 may-27 0,2951 127,3615 37,58
jun-19 0,2951 47,3797 13,98 jun-23 0,2951 91,2806 26,93 jun-27 0,2951 128,2021 37,83
jul-19 0,2951 48,4376 14,29 jul-23 0,2951 92,0461 27,16 jul-27 0,2951 129,0482 38,08
ago-19 0,2951 49,5191 14,61 ago-23 0,2951 92,8179 27,39 ago-27 0,2951 129,8999 38,33
sep-19 0,2951 50,6249 14,94 sep-23 0,2951 93,5963 27,62 sep-27 0,2951 130,7572 38,58
oct-19 0,2951 51,7553 15,27 oct-23 0,2951 94,3812 27,85 oct-27 0,2951 131,6202 38,84
nov-19 0,2951 52,9109 15,61 nov-23 0,2951 95,1726 28,08 nov-27 0,2951 132,4889 39,09
dic-19 0,2951 54,0923 15,96 dic-23 0,2951 95,9707 28,32 dic-27 0,2951 133,3633 39,35
ene-20 0,2951 55,0685 16,25 ene-24 0,2951 96,6577 28,52 ene-28 0,2951 134,2246 39,61
feb-20 0,2951 56,0623 16,54 feb-24 0,2951 97,3495 28,72 feb-28 0,2951 135,0915 39,86
mar-20 0,2951 57,0740 16,84 mar-24 0,2951 98,0463 28,93 mar-28 0,2951 135,9639 40,12
abr-20 0,2951 58,1040 17,14 abr-24 0,2951 98,7481 29,14 abr-28 0,2951 136,8420 40,38
may-20 0,2951 59,1525 17,45 may-24 0,2951 99,4549 29,35 may-28 0,2951 137,7258 40,64
jun-20 0,2951 60,2200 17,77 jun-24 0,2951 100,1668 29,56 jun-28 0,2951 138,6152 40,90
jul-20 0,2951 61,3067 18,09 jul-24 0,2951 100,8838 29,77 jul-28 0,2951 139,5104 41,17
ago-20 0,2951 62,4131 18,42 ago-24 0,2951 101,6059 29,98 ago-28 0,2951 140,4114 41,43
sep-20 0,2951 63,5394 18,75 sep-24 0,2951 102,3331 30,20 sep-28 0,2951 141,3182 41,70
oct-20 0,2951 64,6861 19,09 oct-24 0,2951 103,0656 30,41 oct-28 0,2951 142,2309 41,97
nov-20 0,2951 65,8534 19,43 nov-24 0,2951 103,8033 30,63 nov-28 0,2951 143,1494 42,24
dic-20 0,2951 67,0418 19,78 dic-24 0,2951 104,5463 30,85 dic-28 0,2951 144,0739 42,51

Tabla 2-48. Proyeccion precio harina de trigo en AR$/kg. Periodo enero 2017-diciembre 2028. Fuente: Elaboracion propia.

Por Gltimo, con las proyecciones del precio de harina de trigo en AR$/kg en AR$ corrientes y
el indice de inflacién mensual base 9/2007, se procedio a calcular el precio en AR$ corrientes
promedio del pan de molde blanco de 360 gramos hasta 2028. La ecuacion de proyeccion
utilizada es la siguiente:

P($) = —0,39144 + 0,21844 * Precio Harina (N — 1) + 0,03818 * Indice inflacién (2)
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Las variables que se deben ingresar en la regresion son el precio de la harina de trigo en AR$/kg
del mes anterior (N-1) y el indice de inflacion mensual. Los resultados de la proyeccion del
precio se muestran a continuacion:

TR o T o T o
MES DE TRIGO INFLACION PRECIO MES DE TRIGO INFLACION PRECIO MES DE TRIGO INFLACION PRECIO
MENSUAL PAN (360 g) MENSUAL  PAN (360 ) MENSUAL PAN (360 g)
(MesN-1). 5 ce 0/2007) (MesN-1) e 9/2007) (MesN-1) g ce 9/2007)
(ARS) (ARS) (ARS)

ene-17 5,10 870,13 34,67 ene-21 19,78 1951,97 78,46 ene-25 30,85 3111,27 125,14
feb-17 5,10 876,90 34,58 feb-21 20,02 1975,23 79,40 feb-25 31,06 3136,21 126,14
mar-17 5,10 893,00 35,12 mar-21 20,26 1998,77 80,35 mar-25 31,28 3161,34 127,14
abr-17 4,93 910,71 35,10 abr-21 20,50 2022,59 81,31 abr-25 31,50 3186,68 128,16
may-17 4,93 925,79 36,30 may-21 20,75 2046,69 82,28 may-25 31,72 3212,23 129,18
jun-17 4,93 939,70 36,61 jun-21 21,00 2071,08 83,27 jun-25 31,94 3237,97 130,21
jul-17 4,93 954,93 37,39 jul-21 21,25 2095,76 84,27 jul-25 32,16 3263,93 131,25
ago-17 4,93 973,34 37,77 ago-21 21,51 2120,74 85,28 ago-25 32,39 3290,09 132,30
sep-17 4,93 985,35 38,50 sep-21 21,76 2146,01 86,30 sep-25 32,61 3316,46 133,36
oct-17 4,93 1007,09 38,89 oct-21 22,03 2171,59 87,33 oct-25 32,84 3343,04 134,42
nov-17 4,93 1017,41 38,71 nov-21 22,29 2197,47 88,38 nov-25 33,07 3369,84 135,49
dic-17 4,93 1030,94 38,21 dic-21 22,56 2223,65 89,44 dic-25 33,30 3396,85 136,58
ene-18 4,93 1059,07 38,28 ene-22 22,83 2246,19 90,36 ene-26 33,53 3423,54 137,65
feb-18 4,93 1069,85 39,07 feb-22 23,05 2268,96 91,27 feb-26 33,76 3450,44 138,72
mar-18 4,93 1090,76 39,62 mar-22 23,27 2291,96 92,20 mar-26 33,99 3477,55 139,81
abr-18 5,95 1112,02 41,55 abr-22 23,50 2315,20 93,14 abr-26 34,22 3504,87 140,90
may-18 6,11 1131,13 43,47 may-22 23,72 2338,67 94,08 may-26 34,45 3532,40 142,00
jun-18 6,85 1150,56 45,03 jun-22 23,95 2362,37 95,04 jun-26 34,68 3560,16 143,11
jul-18 8,03 1170,32 46,05 jul-22 24,18 2386,32 96,00 jul-26 34,92 3588,13 144,23
ago-18 8,61 1190,43 46,94 ago-22 24,42 2410,51 96,98 ago-26 35,16 3616,32 145,36
sep-18 9,24 1210,88 47,86 sep-22 24,65 2434,95 97,96 sep-26 35,39 3644,73 146,50
oct-18 9,91 1231,69 48,80 oct-22 24,89 2459,63 98,96 oct-26 35,63 3673,37 147,64
nov-18 10,64 1252,85 49,77 nov-22 25,13 2484,56 99,96 nov-26 35,88 3702,23 148,80
dic-18 11,41 1274,37 50,76 dic-22 25,37 2509,75 100,97 dic-26 36,12 3731,31 149,96
ene-19 12,25 1298,29 51,85 ene-23 25,62 2532,71 101,90 ene-27 36,36 3760,08 151,11
feb-19 12,52 1322,66 52,84 feb-23 25,83 2555,89 102,84 feb-27 36,60 3789,06 152,27
mar-19 12,80 1347,48 53,85 mar-23 26,05 2579,27 103,78 mar-27 36,85 3818,27 153,44
abr-19 13,08 1372,77 54,88 abr-23 26,27 2602,87 104,73 abr-27 37,09 3847,70 154,62
may-19 13,38 1398,54 55,93 may-23 26,49 2626,69 105,68 may-27 37,33 3877,36 155,80
jun-19 13,67 1424,79 56,99 jun-23 26,71 2650,73 106,65 jun-27 37,58 3907,25 157,00
jul-19 13,98 1451,53 58,08 jul-23 26,93 2674,98 107,62 jul-27 37,83 3937,36 158,20
ago-19 14,29 1478,78 59,19 ago-23 27,16 2699,46 108,61 ago-27 38,08 3967,72 159,42
sep-19 14,61 1506,53 60,32 sep-23 27,39 2724,16 109,60 sep-27 38,33 3998,30 160,64
oct-19 14,94 1534,81 61,47 oct-23 27,62 2749,08 110,60 oct-27 38,58 4029,12 161,87
nov-19 15,27 1563,61 62,64 nov-23 27,85 2774,24 111,61 nov-27 38,84 4060,18 163,11
dic-19 15,61 1592,96 63,84 dic-23 28,08 2799,62 112,63 dic-27 39,09 4091,47 164,36
ene-20 15,96 1618,57 64,89 ene-24 28,32 2822,48 113,56 ene-28 39,35 4122,54 165,60
feb-20 16,25 1644,60 65,95 feb-24 28,52 2845,52 114,48 feb-28 39,61 4153,83 166,86
mar-20 16,54 1671,04 67,02 mar-24 28,72 2868,75 115,41 mar-28 39,86 4185,37 168,12
abr-20 16,84 1697,90 68,11 abr-24 28,93 2892,17 116,35 abr-28 40,12 4217,14 169,38
may-20 17,14 1725,20 69,22 may-24 29,14 2915,78 117,30 may-28 40,38 4249,15 170,66
jun-20 17,45 1752,94 70,35 jun-24 29,35 2939,58 118,25 jun-28 40,64 4281,41 171,95
jul-20 17,77 1781,12 71,49 jul-24 29,56 2963,57 119,22 jul-28 40,90 4313,91 173,25
ago-20 18,09 1809,76 72,66 ago-24 29,77 2987,77 120,19 ago-28 41,17 4346,66 174,56
sep-20 18,42 1838,85 73,84 sep-24 29,98 3012,16 121,16 sep-28 41,43 4379,66 175,88
oct-20 18,75 1868,42 75,04 oct-24 30,20 3036,75 122,15 oct-28 41,70 441291 177,20
nov-20 19,09 1898,46 76,26 nov-24 30,41 3061,54 123,14 nov-28 41,97 4446,41 178,54
dic-20 19,43 1928,98 77,50 dic-24 30,63 3086,53 124,14 dic-28 42,24 4480,16 179,89

Tabla 2-49. Proyeccion precio pan en presentacion de 360 gramos en AR$ corrientes. Periodo enero 2018-diciembre 2028.
Fuente: Elaboracion propia.

Como conclusién, el aumento de precio de un 317% desde enero de 2018 a diciembre de 2028

comparado con el aumento de precio de un 1462% desde enero de 2008 a enero de 2018 puede

parecer un poco bajo, pero esta diferencia se explica gracias a que se estima que el porcentaje

de inflacion disminuira y no seré tan alto como en el periodo previo, por lo que no subira de la

misma manera el precio de la harina de trigo comparando con el periodo previo.
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A partir del precio promedio de mercado para el pan blanco de molde de 360 gramos y siguiendo
la estrategia de precios enunciada en el inciso 2.11.2, se calcul6 la distancia porcentual de los
precios de los productos Pozo con respecto a la media del mercado en base a la presentacion de
360 gramos. También, se obtuvo la variacion porcentual del precio por kilo entre
presentaciones. Estos datos se pueden ver sintetizados en la siguiente tabla:

PRECIO PROMEDIO MERCADO (360 g) MAYO 2018
PRECIO POZO GONDOLA (360 g) MAYO 2018
PORCENTAJE PRECIO SOBRE PROMEDIO 83,12%

VARIACION PORCENTUAL PRECIO GRANDE/CHICO
VARIACION PORCENTUAL PRECIO MINI/CHICO
VARIACION PRECIO EN GONDOLA/EN FABRICA

Tabla 2-50. Variacion porcentual precio para distintas presentaciones. Fuente:
Elaboracion propia.

En base a estos datos, se procedié a calcular los precios de cada una de las presentaciones, tanto
en gondola como el precio de venta a los clientes de la empresa.
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Para la presentacion Mini:

preclo  PANPOZO  PAN POZO preclo PANPOZO PANPOZO prRECIo PANPOZO PANPOZO
MINI MINI EN prROMEDIO . MINI MINI EN prOMEDIO _MINI MINI EN
GONDOLA  FABRICA GONDOLA FABRICA GONDOLA = FABRICA

(1809)  (180g) PANGOOO) ~ (180 (1809) PANGOO) (180 (1809)

PROMEDIO
PAN (360 g)

ene-17| $ 3467 | $ 1521 | $ 8,95 || ene-21| $ 7846 | $ 3443 | $ 20,25 ||ene-25|$ 12514 | $ 5491 [ $ 32,30
feb-17| $ 3458 | $ 15,17 | $ 8,93 || feb-21| $ 79,40 | $ 3484 | $ 2049 [|[feb-25|$ 126,14 | $ 5535 [ $ 32,56
mar-17| $ 3512 | $ 1541 | $ 9,07 ||mar-21| $ 80,35 | $ 3526 | $ 20,74 [|mar-25| $ 127,14 | $ 55,79 | $ 32,82
abr-17 | $ 3510 | $ 1540 | $ 9,06 ||abr-21| $ 8131 % 3568 | $ 2099 [|abr-25|$ 128,16 | $ 56,24 | $ 33,08
may-17| $ 36,30 | $ 1593 | $ 9,37 |[may-21| $ 82,28 | $ 3611 | $ 2124 |[may-25| $ 129,18 | $ 56,69 | $ 33,35
jun-17 1 $ 36,61 | $ 16,06 | $ 9,45 ||jun-21] $ 8327 | $ 3654 | $ 2149 |[jun-25|$ 130,21 | $ 57,14 | $ 33,61
jul-17 | $ 37,39 | $ 1641 | $ 9,65 || jul-21| $ 8427 | $ 3698 | $ 2175 ||jul-25|$ 13125 % 57,60 | $ 33,88
ago-17| $ 3777 | $ 16,57 | $ 9,75 ||ago-21| $ 8528 | $ 3742 | $ 22,01 ||ago-25|$ 132,30 | $ 58,06 | $ 34,15
sep-17] $ 38,50 | $ 16,89 | $ 9,94 ||sep-21] $ 86,30 | $ 3787 | $ 22,28 ||sep-25|$ 133,36 | $ 5852 | $ 34,42
oct-17 | $ 38,89 | $ 1707 | $ 10,04 ||oct-21 | $ 8733 % 3832 | $ 2254 ||oct-25|$ 13442 | $ 58,99 | $ 34,70
nov-17| $ 3871 $ 16,99 | $ 9,99 [[nov-21| $ 88,38 | $ 38,78 | $ 22,81 ||nov-25|$ 13549 | $ 59,46 | $ 34,97
dic-17| $ 3821 $ 1677 | $ 9,86 || dic-21| $ 89,44 | $ 3925 | $ 23,09 ||dic-25|$ 13658 | $ 5993 | $ 35,25
ene-18| $ 3828 | $ 16,80 | $ 9,88 || ene-22| $ 90,36 | $ 3965 |$ 2332 ||ene-26|$ 13765 $ 60,40 | $ 35,53
feb-18 | $ 3907 | $ 17,14 | $ 10,08 || feb-22| $ 9127 | $ 40,05 | $ 2356 ||feb-26|$ 138,72 | $ 60,87 | $ 35,81
mar-18| $ 3962 | $ 1739 | $ 10,23 ||mar-22| $ 9220 | $ 4046 | $ 2380 ||mar-26| $ 13981 | $ 6135 | $ 36,09
abr-18 | $ 4155 | $ 1823 | $ 10,73 ||abr-22| $ 9314 | $ 40,87 | $ 24,04 ||abr-26| $ 140,90 | $ 6183 | $ 36,37
may-18| $ 4347 | $ 19,08 | $ 11,22 ||may-22| $ 94,08 | $ 4128 | $ 2429 ||may-26| $ 142,00 | $ 62,31 | $ 36,65
jun-18 1 $ 4503 | $ 1976 | $ 1162 ||jun-22| $ 9504 | $ 41,70 | $ 2453 ||jun-26|$ 14311 | $ 62,80 | $ 36,94
jul-18 | $ 46,05 | $ 2021 | $ 1189 (| jul-22| $ 96,00 | $ 42,13 | $ 2478 || jul-26 | $ 14423 | $ 63,29 | $ 37,23
ago-18| $ 46,94 | $ 2060 | $ 12,12 ||ago-22| $ 96,98 | $ 4255 | $ 2503 ||ago-26|$ 14536 | $ 63,79 | $ 37,52
sep-18| $ 47,86 | $ 21,00 | $ 1235 |[sep-22| $ 97,96 | $ 42,99 | $ 2529 ||sep-26|$ 14650 | $ 64,29 | $ 37,81
oct-18 | $ 48,80 | $ 21411 $ 12,60 || oct-22 | $ 98,96 | $ 4342 | $ 2554 ||oct-26 | $ 14764 | $ 64,79 | $ 38,11
nov-18| $ 49,77 | $ 2184 | $ 1285 |[nov-22| $ 99,96 | $ 4386 | $ 2580 ||nov-26| $ 148,80 | $ 6529 | $ 38,41
dic-18 | $ 50,76 | $ 2227 | $ 1310 ||dic-22|$ 100,97 | $ 4431 | $ 26,06 ||dic-26|$ 149,96 | $ 6581 | $ 38,71
ene-19| $ 51,85 | $ 2275 | $ 13,38 [|ene-23| $ 101,90 | $ 4472 | $ 26,30 ||ene-27| $ 151,11 | $ 66,31 | $ 39,01
feb-19| $ 52,84 | $ 2319 | $ 1364 ||feb-23|$ 102,84 | $ 4513 | $ 2654 || feb-27|$ 15227 | $ 66,82 | $ 39,31
mar-19| $ 5385 | $ 2363 $ 1390 [|{mar-23| $ 103,78 | $ 4554 | $ 26,79 ||mar-27| $ 15344 | $ 6733 | % 39,61
abr-19| $ 54,88 | $ 24,08 | $ 14,17 [[abr-23| $ 104,73 | $ 4596 | $ 27,03 ||abr-27 | $ 15462 | $ 67,85 | $ 39,91
may-19| $ 5593 | $ 2454 | $ 14,44 |[[may-23| $ 105,68 | $ 46,38 | $ 27,28 ||may-27| $ 15580 | $ 68,37 | $ 40,22
jun-19 1 $ 56,99 | $ 2501 | $ 1471 |[jun-23|$ 106,65| $ 46,80 | $ 2753 ||jun-27|$ 157,00 | $ 68,89 | $ 40,53
jul-19 | $ 58,08 | $ 2549 | $ 1499 || jul-23|$ 107,62 | $ 4723 |$ 27,78 || jul-27 | $ 158,20 | $ 69,42 | $ 40,84
ago-19| $ 59,19 | $ 2597 | $ 15228 |[|ago-23| $ 108,61 | $ 4766 | $ 28,03 ||ago-27|$ 15942 | $ 69,95 | $ 41,15
sep-19| $ 60,32 | $ 26,47 | $ 1557 |[sep-23| $ 109,60 | $ 48,09 | $ 2829 ||sep-27| $ 16064 | $ 7049 | $ 41,46
oct-19 | $ 61,47 | $ 2697 | $ 1587 ||oct-23| $ 110,60 | $ 4853 | $ 2855 ||oct-27|$ 161,87 | $ 7103 | $ 41,78
nov-19| $ 62,64 | $ 2749 | $ 16,17 [|{nov-23|$ 11161 |$ 4898 |$ 2881 ||nov-27|$ 163,11 | $ 7158 | $ 42,10
dic-19| $ 6384 | $ 2801 | $ 1648 ||dic-23|$ 11263 | $ 4943 | $ 29,07 ||dic-27|$ 164,36 | $ 7212 | $ 42,43
ene-20| $ 64,89 | $ 2848 | $ 16,75 ||ene-24| $ 11356 | $ 4983 | $ 29,31 ||ene-28| $ 16560 | $ 72,67 | $ 42,75
feb-20 | $ 6595 | $ 2894 | $ 17,02 ||feb-24| $ 11448 | $ 50,24 | $ 29,55 ||feb-28| $ 166,86 | $ 7322 | $ 43,07
mar-20| $ 67,02 | $ 2941 | $ 1730 [|{mar-24| $ 11541 | $ 5065 | $ 29,79 [[mar-28| $ 168,12 | $ 73771 % 43,39
abr-20 | $ 68,11 | $ 2989 | $ 1758 ||abr-24| $ 116,35 | $ 51,06 | $ 30,03 ||abr-28|$ 16938 | $ 7433 | $ 43,72
may-20| $ 69,22 | $ 30,38 | $ 17,87 [[may-24]| $ 11730 | $ 51,47 | $ 30,28 ||may-28| $ 170,66 | $ 7489 | $ 44,05
jun-20| $ 7035 | $ 30,87 | $ 18,16 |[jun-24|$ 11825|$ 51,89 | $ 30,52 ||jun-28|$ 17195 | $ 75,45 | $ 44,39
jul-20 | $ 7149 | $ 31,37 | $ 1845 || jul-24|$ 11922 | $ 52,31 | $ 30,77 || jul-28 | $ 17325 | $ 76,02 | $ 44,72
ago-20| $ 72,66 | $ 3188 | $ 1875 ||ago-24| $ 120,19 | $ 52,74 | $ 31,02 [|ago-28| $ 174,56 | $ 76,60 | $ 45,06
sep-20| $ 7384 | $ 3240 | $ 1906 ||sep-24| $ 121,16 | $ 5317 | $ 31,28 |[sep-28| $ 17588 | $ 77,18 | $ 45,40
oct-20 | $ 7504 | $ 3293 |$ 1937 ||oct-24|$ 122,15 | $ 5360 | $ 3153 ||oct-28|$ 177,20 | $ 77,76 | $ 45,74
nov-20| $ 76,26 | $ 3346 | $ 1969 [|nov-24| $ 12314 | $ 5404 | $ 31,79 [|nov-28| $ 17854 | $ 7835 | 3% 46,09
dic-20 | $ 7750 | $ 3401 | $ 2001 ||dic-24|$ 12414 | $ 54,48 | $ 32,04 ||dic-28|$ 179,89 | $ 7894 | $ 46,43

Tabla 2-51. Precio proyectado para la presentacion Mini. Fuente: Elaboracion propia.

Estudio de mercado
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Elaboracion de Pan Blanco de Molde

Para la presentacion Chica:

PAN POZO PAN POZO PAN POZO PAN POZO PAN POZO PAN POZO
FRECIO CHICO CHICO EN PFI:ORI\E/I(I:EIDOIO CHICO CHICOEN P:C?I\E/ICI;IDOIO CHICO CHICO EN
GONDOLA | FABRICA GONDOLA FABRICA GONDOLA = FABRICA

(3600)  (3600) PANGOOD) ~(350g)  (3609) PANG0O) ~(350g)  (3609)

PROMEDIO
PAN (360 g)

ene-17| $ 34,67 | $ 2881 |$ 1695 ||ene-21|$ 7846 |$ 6521 |$ 3836 ||ene-25|$ 12514 |$ 10400 |$ 61,18
feb-17] $ 3458 | $ 28741 % 1691 ||feb-21|$ 7940 |$ 6599 |$ 3882 ||[feb-25|$ 12614 |$ 10483 |$ 61,67
mar-17| $ 3512 | $ 2919 |$ 1717 ||mar-21|$ 8035|$ 66,78 | $ 3928 ||mar-25|$ 127,14 |$ 10567 |$ 62,16
abr-17 | $ 3510 | $ 2917 |$ 1716 ||abr-21|$ 8131 |$ 6758 |$ 39,75 ||abr-25|$ 12816 |$ 10651 |$ 62,65
may-17| $ 36,30 | $ 3017 | $ 1775 ||may-21| $ 8228 |$ 6839 |$ 4023 ||may-25|$ 129,18 |$ 107,36 |$ 63,15
jun-17 | $ 36,61 | $ 3043 |$ 1790 [|jun-21|$ 8327 |$ 6921 |$ 4071 |[jun-25|$ 13021 |$ 10822 |$ 63,66
jul-17 | $ 3739 | $ 3107 |$ 1828 || jul-21|$ 8427 |$ 7004 |$ 4120 ||jul-25|$ 13125|$ 10908 |$ 6417
ago-17| $ 37,77 | $ 3139 | $ 1847 ||lago-21|$ 8528 |$ 7087 | $ 41,69 ||ago-25|$ 13230 | $ 10995 | $ 64,68
sep-17| $ 3850 | $ 3200 | $ 1882 ||sep-21|$ 8630 |$ 7172 |$ 4219 |[sep-25|$ 13336 |$ 11083 |$ 6520
oct-17 | $ 3889 | $ 3232 |$ 1901 f|oct-21|$ 8733|$ 7258 |$ 4270 ||oct-25|$ 13442 |$ 11172 |$ 6572
nov-17| $ 3871 $ 3217 |$ 1892 ||nov-21|$ 8838 |$ 7345|$ 4321 ||nov-25|$ 13549 |$ 11261 |$ 66,24
dic-17| $ 3821 | $ 31,76 | $ 1868 ||dic-21|$ 8944 |$ 7433 |$ 4372 ||dic-25|$ 13658 |$ 11351 |$ 66,77
ene-18| $ 3828 | $ 3181 |$ 1871 ||ene-22|$ 9036 |$ 7510 |$ 4417 ||ene-26|$ 13765 |$ 11440|$ 67,29
feb-18 | $ 3907 | $ 3247 |$ 1910 ||feb-22|$ 9127 |$ 7586 | $ 44,62 |[feb-26|$ 13872 |$ 11529 |$ 67,82
mar-18| $ 3962 | $ 3293 |$ 1937 ||mar-22|$ 9220 |$ 7663 | $ 4508 ||mar-26|$ 13981 |$ 11619 |$ 68,35
abr-18 | $ 4155 | $ 3453 |$ 2031 (|abr-22|$ 9314 |$ 7741|$ 4553 ||abr-26|$ 140,90 |$ 11710 |$ 68,88
may-18| $ 43471 $ 3613 |$ 2125 |may-22|$ 9408 |$ 7819 |$ 46,00 ||may-26] $ 14200 | $ 11802 | $ 69,42
jun-18 | $ 4503 | $ 3743 |$ 2202 ||jun-22|$ 9504 |$ 7899 |$ 4646 ||jun-26|$ 14311 |$ 11894 |$ 69,97
jul-18 | $ 46,05 | $ 3827 | $ 2251 ||jul-22|$ 9600 |$ 7979 |$ 4693 ||jul-26 | $ 14423 |$ 11987 |$ 7051
ago-18| $ 46,94 | $ 3901 |$ 2295(|ago-22|$ 9698 |$ 8060 | $ 4741 ||ago-26|$ 14536 |$ 12081 |$ 71,06
sep-18| $ 47,86 | $ 3978 | $ 2340 (|sep-22|$ 9796 |$ 8142 |$ 4789 |[sep-26|$ 14650 [ $ 12175|$ 71,62
oct-18 | $ 48,80 | $ 4056 | $ 23,86 ||oct-22|$ 9896 |$ 8224 | $ 4838 ||oct-26|$ 14764 | $ 12271 |$ 72,18
nov-18| $ 4977 | $ 4136 | $ 2433 ||nov-22|$ 9996 |$ 8308 | $ 4887 ||nov-26|$ 14880 |$ 12367 |$ 72,74
dic-18 | $ 50,76 | $ 4218 | $ 2481 ||dic-22|$ 10097 |$ 8392 |$ 4936 ||dic-26|$ 14996 |$ 12463 |$ 7331
ene-19| $ 5185 | $ 4309 | $ 2535 ||ene-23|$ 101,90 |$ 8469 | $ 4982 ||ene-27|$ 15111 |$ 12559 |$ 73,88
feb-19 | $ 52,84 | $ 4392 | $ 2583 ||feb-23|$ 10284 |$ 8547 | $ 50,27 |[feb-27|$ 15227 |$ 12655 |$ 7444
mar-19| $ 5385 | $ 4476 | $ 2633 [|mar-23| $ 10378 |$ 8625|$ 50,73 |[mar-27|$ 15344 |$ 12752 |$ 7501
abr-19| $ 54,88 | $ 4561 | $ 26,83 [|abr-23|$ 10473 |$ 8704 | $ 51,20 ||abr-27|$ 15462 | $ 12850 | $ 75,59
may-19| $ 5593 | $ 4648 | $ 27,34 ||may-23| $ 10568 |$ 8783 | $ 51,67 |[may-27|$ 15580 [ $ 12949 |$ 76,17
jun-19 | $ 56,99 | $ 4737 |$ 2786 (|jun-23|$ 10665|$ 8864 |$ 5214 |[jun-27|$ 15700 |$ 13048 |$ 76,75
jul-19 | $ 58,08 | $ 4827 | $ 2840 (| jul-23|$ 10762 |$ 8945|$ 5262 ||jul-27|$ 15820 |$ 13148 |$ 77,34
ago-19| $ 59,19 | $ 4919 | $ 2894 ||lago-23|$ 10861 |$ 9026 | $ 53,10 ||ago-27|$ 15942 |$ 13249 |$ 77,94
sep-19| $ 60,32 | $ 50,13 | $ 2949 [|sep-23|$ 10960 |$ 9109 | $ 5358 ||sep-27|$ 16064 | $ 13351 |$ 78,53
oct-19 | $ 6147 | $ 5109 | $ 3005 ||oct-23|$ 11060 |$ 9192 | $ 5407 |{oct-27|$ 16187 |$ 13453 |$ 79,14
nov-19| $ 62,64 | $ 5206 | $ 3063 ||nov-23|$ 11161 |$ 9276 | $ 54,57 ||nov-27|$ 163,11 |$ 13556 |$ 79,74
dic-19| $ 6384 | $ 5306 |$ 3121 (|dic-23|$ 11263 |$ 9361 |$ 5506 ||dic-27|$ 16436 |$ 13660 |$ 80,35
ene-20| $ 64,89 | $ 5393 |$ 3173 ||ene-24|$ 11356 |$ 9438 | $ 5552 ||ene-28|$ 16560 | $ 13763 | $ 80,96
feb-20 | $ 6595 | $ 5481 | $ 3224 ||feb-24|$ 11448 |$ 9515|$ 5597 |[feb-28|$ 16686 | $ 13867 |$ 8157
mar-20| $ 67,02 | $ 5570 | $ 3277 ||mar-24| $ 11541 |$ 9592 |$ 5642 ||mar-28|$ 168,12 |$ 13972 |$ 82,19
abr-20 | $ 68,11 | $ 56,61 | $ 3330 (|abr-24|$ 11635|$ 96,70 | $ 56,88 ||abr-28|$ 169,38 | $ 140,78 | $ 82,81
may-20| $ 69,22 | $ 5753 | $ 3384 ||may-24|$ 11730 |$ 9749 |$ 57,35 ||may-28|$ 17066 | $ 14184 |$ 83,43
jun-20 | $ 70,35 | $ 5847 | $ 3439 ||jun-24|$ 11825|$% 9828 |$ 5781 ||jun-28|$ 17195 |$ 14291 |$ 84,06
jul-20 | $ 7149 | $ 5942 | $ 3495 || jul-24|$ 11922 |$ 9908 | $ 5828 ||jul-28|$ 17325 |$ 14399 |$ 84,70
ago-20| $ 72,66 | $ 6039 | $ 3552 (|lago-24|$ 12019 |$ 9989 | $ 58,76 ||ago-28|$ 17456 | $ 14508 | $ 85,34
sep-20| $ 7384 | $ 6137 | $ 36,10 ||sep-24|$ 121,16 |$ 100,70 | $ 59,23 |[sep-28| $ 17588 | $ 146,17 | $ 85,98
oct-20 | $ 7504 | $ 6237 | $ 3669 ||oct-24|$ 12215|$ 10152 | $ 59,72 ||oct-28|$ 17720 [ $ 14727 |$ 86,63
nov-20| $ 76,26 | $ 6338 | $ 3728 [|nov-24|$ 12314 |$ 10234 |$ 60,20 |[nov-28|$ 17854 |$ 14839 |$ 87,29
dic-20 | $ 7750 | $ 6441 | $ 37,89 ||dic-24|$ 12414|$ 10318 |$ 60,69 |[dic-28|$ 17989 [ $ 14951 |$ 87,95

Tabla 2-52. Precio proyectado para la presentacion Chica. Fuente: Elaboracion propia.

Estudio de mercado
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Elaboracion de Pan Blanco de Molde

Para la presentacion Grande:

PAN POZO PAN POZO PAN POZO
PAN POZO PAN POZO PAN POZO
PRECIO GRANDE GRANDE PRECIO GRANDE GRANDE PRECIO GRANDE GESDE

. EN PROMEDIO EN PROMEDIO .
GONDOLA ¢ sgrica PAN (360 g) GONDOLA s grica PAN (360 g) GONDOLA 4 grica
(560 g) (560 g) (560 g) (560 g)

(560 g) (560 g)

PROMEDIO
PAN (360 g)

ene-17| $ 34,67 | $ 4231 |$ 2489 ||lene-21|$ 7846 |$ 9575|$ 56,33 ||ene-25|$ 12514 |$ 15272 |$ 89,84
feb-17 | $ 3458 | $ 4220 | $ 2483 ||feb-21|$ 7940 |$ 9690 | $ 57,00 |[feb-25|$ 12614 |$ 15394 |$ 90,55
mar-17| $ 3512 | $ 4286 | $ 2521 ||mar-21|$ 8035|$ 9806 |$ 57,68 | mar-25|$ 127,14 |$ 15517 |$ 91,28
abr-17 | $ 3510 | $ 4284 | $ 2520 ||abr-21|$ 8131 |$ 9924 |$ 5837 ||abr-25|$ 12816 |$ 15641 |$ 92,01
may-17| $ 36,30 | $ 4430 | $ 26,06 [|may-21| $ 8228 |$ 10042 |$ 5907 |[may-25|$ 129,18 | $ 15766 |$ 92,74
jun-17 | $ 36,61 | $ 4468 | $ 2628 [|jun-21|$ 8327 |$ 10163 |$ 5978 |[jun-25|$ 13021 |$ 15892 |$ 93,48
ju-17 | $ 3739 | $ 4563 | $ 26,84 ||jul-21 | $ 8427 |$ 10284 |$ 6050 ||jul-25|$ 13125|3% 16019 | $ 94,23
ago-17| $ 3177 $ 46,10 | $ 27,12 ||lago-21|$ 8528 |$ 10408 | $ 61,22 ||ago-25|$ 13230 | $ 16147 |$ 94,98
sep-17| $ 3850 | $ 4699 | $ 27,64 ||sep-21|$ 8630 |$ 10532 |$ 61,95 ||sep-25|$ 13336 |$ 16275|$ 9574
oct-17 | $ 3889 | $ 47,46 | $ 27,92 ||oct-21|$ 8733 |$ 10658 | $ 62,70 |{oct-25|$ 13442 | $ 16405|$ 96,50
nov-17| $ 3871 $ 4724 |$ 2779 ||nov-21|$ 8838 |$ 10786 |$ 6345 |[nov-25|$ 13549 |$ 16536 |$ 97,27
dic-17 | $ 3821 % 4663 | $ 2743 ||dic-21|$ 8944 |$ 10915|$ 6421 ||dic-25|$ 13658 |$ 16668 | $ 98,05
ene-18| $ 3828 | $ 46,72 | $ 27,48 ||ene-22|$ 90,36 | $ 110,28 | $ 64,87 ||ene-26|$ 13765 |$ 16799 | $ 98,82
feb-18 | $ 3907 | $ 4768 | $ 2805 ||feb-22|$ 9127 |$ 11139 |$ 6553 |[feb-26|$ 13872 |$ 16930 |$ 99,59
mar-18| $ 39,62 | $ 4835 |$ 2844 [|mar-22|$ 9220 |$ 11253 |$ 66,19 |[mar-26|$ 13981 |$ 170,63 | $ 100,37
abr-18 | $ 4155 | $ 50,71 | $ 2983 ||labr-22|$ 9314 |$ 11367 | $ 66,86 ||abr-26|$ 140,90 [ $ 171,96 | $ 101,15
may-18| $ 4347 $ 5305|$ 3121 ||may-22|$ 9408 |$ 11482 |$ 6754 |[may-26]$ 14200 | $ 17331 |$ 101,95
jun-18 | $ 4503 | $ 5496 | $ 3233 ||jun-22|$ 9504 |$ 11599 |$ 6823 ||jun-26|$ 14311 |$ 17466 |$ 102,74
jul-18 | $ 46,05 | $ 56,20 | $ 3306 (|jul-22|$ 96,00 |$ 11717 | $ 6892 || jul-26|$ 14423 |$ 176,03 | $ 103,55
ago-18| $ 46,94 | $ 5729 |$ 3370 (|lago-22|$ 9698 |$ 11835|$ 69,62 ||ago-26|$ 14536 | $ 17741 | $ 104,36
sep-18| $ 47,86 | $ 5841 |$ 3436 ||sep-22|$ 9796 |$ 11956 | $ 70,33 |[sep-26|$ 14650 [ $ 17879 | $ 105,17
oct-18 | $ 4880 | $ 59,56 | $ 3503 ||oct-22|$ 9896 |$ 120,77 | $ 71,04 ||oct-26|$ 14764 |$ 180,19 | $ 10599
nov-18| $ 4977 | $ 60,74 | $ 3573 ||nov-22|$ 9996 | $ 12200 | $ 71,76 ||nov-26|$ 14880 | $ 18160 | $ 106,82
dic-18 | $ 50,76 | $ 6195|$ 3644 ||dic-22|$ 10097 |$ 12323 |$ 72,49 |[dic-26|$ 14996 | $ 18302 | $ 107,66
ene-19| $ 5185 | $ 6328 | $ 37,23 ||ene-23|$ 101,90 |$ 12437 | $ 73,16 ||ene-27|$ 15111 |$ 18443 |$ 108,49
feb-19 | $ 52,84 | $ 6449 | $ 3794 ||feb-23|$ 102,84 |$ 12551 |$ 7383 |[feb-27|$ 15227 |$ 18584 |$ 109,32
mar-19| $ 53,85 | $ 6572 | $ 3866 ||mar-23| $ 103,78 |$ 12665 |$ 74,50 ||mar-27|$ 15344 |$ 18727 | $ 110,16
abr-19 | $ 54,88 | $ 66,98 | $ 3940 [|abr-23|$ 10473 |$ 12781 |$ 7518 ||abr-27|$ 15462 | $ 188,70 | $ 111,00
may-19| $ 5593 | $ 6826 | $ 40,15 ||may-23| $ 10568 |$ 12898 | $ 7587 |[may-27|$ 15580 |$ 190,15 |$ 111,85
jun-19 | $ 56,99 | $ 6956 | $ 4092 [|jun-23|$ 10665|9$ 130,16 | $ 76,56 ||jun-27|$ 157,00 | $ 19161 |$ 112,71
jul-19 | $ 58,08 | $ 7089 | $ 4170 || jul-23|$ 10762 |$ 13135|$ 7726 ||jul-27|$ 15820 | $ 193,08 | $ 113,58
ago-19| $ 59,19 | $ 7224 | $ 4249 ||ago-23| $ 108,61 |$ 13255 |$ 77,97 ||ago-27|$ 15942 | $ 19456 | $ 114,45
sep-19| $ 60,32 | $ 7362 | $ 4330 [|sep-23|$ 10960 |$ 13376 | $ 78,68 |[sep-27|$ 160,64 [ $ 19605 |$ 11532
oct-19 | $ 6147 | $ 7502 | $ 4413 ||oct-23|$ 11060 |$ 13498 | $ 7940 |{oct-27|$ 16187 [ $ 19755 |$ 116,21
nov-19| $ 62,64 | $ 7645 | $ 4497 ||nov-23| $ 11161 |9$ 13622 | $ 80,13 |{nov-27|$ 163,11 |$ 19907 |$ 117,10
dic-19| $ 6384 | $ 7791 |$ 4583 ||dic-23|$ 11263 |$ 13746 | $ 80,86 |[dic-27|$ 16436 |$ 20060 | $ 118,00
ene-20| $ 64,89 | $ 7920 | $ 4659 ||ene-24| $ 11356 |$ 13859 | $ 81,52 ||ene-28| $ 16560 | $ 202,11 | $ 118,89
feb-20 | $ 6595 | $ 8049 | $ 4735 ||feb-24|$ 11448 |$ 13972 | $ 8219 |[feb-28|$ 166,86 | $ 20364 | $ 119,79
mar-20| $ 67,02 | $ 8180 | $ 4812 ||mar-24|$ 11541 |$ 14086 | $ 82,86 |[mar-28| $ 16812 | $ 20518 | $§ 120,69
abr-20 | $ 68,11 | $ 8313 | $ 4890 [|abr-24|$ 11635|9$ 14200 | $ 8353 ||abr-28|$ 16938 | $ 206,73 | $ 121,60
may-20| $ 69,22 | $ 8448 | $ 4970 [|may-24| $ 11730 |$ 14316 | $ 8421 |[may-28|$ 170,66 | $ 20829 | $ 122,52
jun-20 | $ 70,35 | $ 8586 | $ 50,50 ||jun-24|$ 11825 |% 14432 |$ 84,90 ||jun-28|$ 17195|3% 20986 |$ 12345
jul-20 | $ 7149 | $ 8725|% 5133 ||jul-24|$ 11922 |$ 14550 | $ 8559 ||jul-28|$ 17325 |$ 21144 |$ 124,38
ago-20| $ 72,66 | $ 8867 | $ 5216 |ago-24|$ 12019 |$ 14668 | $ 86,28 ||ago-28|$ 17456 | $ 21304 | $ 12532
sep-20| $ 7384 | $ 90,12 | $ 53,01 ||sep-24|$ 12116 |$ 14787 |$ 86,98 ||sep-28|$ 17588 |$ 21465 |$ 126,26
oct-20 | $ 7504 | $ 9158 | $ 5387 ||loct24|$ 12215|$ 14908 | $ 87,69 ||oct-28|$ 17720 | $ 21627 | $ 127,22
nov-20| $ 76,26 | $ 9307 |$ 5475(|nov-24|$ 12314 |$ 15029 | $ 8841 |[nov-28|$ 17854 |$ 21790 |$ 128,18
dic-20 | $ 7750 | $ 9459 | $ 5564 ||dic-24|$ 12414 |$ 15151 |$ 89,12 ||dic-28|$ 17989 [ $ 21955 |$ 129,15

Tabla 2-53. Precio proyectado para la presentacion Grande. Fuente: Elaboracion propia.

Estudio de mercado
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Elaboracion de Pan Blanco de Molde

Para la proyeccidn de ventas anuales, se calculé un precio promedio anual en fabrica del periodo
2018-2027 para cada presentacion del producto:

PRECIO PROMEDIO EN
FABRICA (AR$/ENVASE)

ANO MINI CHICO |GRANDE
2018 |$ 1156 |$ 2189 |$ 32,14
2019 |$ 1488 |$ 28,19 |$ 41,39
2020 | $ 1833 |$ 3472 |$ 50,99
2021 |$ 2164 |$ 4099 | $ 60,19
2022 |$ 2467 |$ 4673 |$ 68,62
2023 |$ 2767 |$ 5240 |$ 76,95
2024 |$ 3066 |$ 5807 |$ 8527
2025 |$ 3376 |$ 6394 |$ 9389
2026 |$ 37,10 |$ 70,26 | $103,18
2027 |$ 4069 |$ 77,07 | $113,18
2028 | $ 4457 |$ 84,41 | $12395

Tabla 2-54. Precio proyectado promedio anual en AR$/Envase para todas las presentaciones. Periodo 2018-2027. Fuente:
Elaboracion propia.

2.13.3. Ventas

Para la proyeccion de ventas, se debieron utilizar todos los factores de segmentacion calculados
en el inciso 2.10.1y 2.10.2. Estos comprenden:

e Factor geogréfico

e Factor clase social

e Factor por composicién de hogares
Ademas, se tomaron los porcentajes de penetracion por segmento desarrollados en las
estrategias del ciclo de vida para cada presentacion del producto. Teniendo en cuenta estos
factores de penetracion por segmento, se calculd un factor ponderado de composicion del hogar,
que incluye tanto la segmentacién como la penetracion en cada uno de los segmentos.
Este analisis se realiz6 para cada una de las presentaciones. Tomando las proyecciones de
demanda para el mercado total de pan de molde blanco, las proyecciones de precio para cada
una de las presentaciones del producto y el porcentaje de penetracion de la presentacion en el
mercado total, se calcularon las ventas totales anuales en AR$ corrientes.
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Para la presentacion Mini:

Elaboracion de Pan Blanco de Molde

) FACTOR
FACTOR PENETRACION ACTOR - penerraciong  FACTOR  PENETRACION oy iposicion
PONDERADO
2019 19,27% 4,00% 24,30% 1,00% 56,44% 0,00% 1,01%
2020 19,27% 7,00% 24,30% 1,50% 56,44% 0,00% 1,71%
2021 19,27% 10,00% 24,30% 2,00% 56,44% 0,00% 2,41%
2022 19,27% 12,50% 24,30% 2,40% 56,44% 0,00% 2,99%
2023 19,27% 13,50% 24,30% 2,70% 56,44% 0,00% 3,26%
2024 19,27% 14,00% 24,30% 2,80% 56,44% 0,00% 3,38%
2025 19,27% 14,30% 24,30% 2,85% 56,44% 0,00% 3,45%
2026 19,27% 14,60% 24,30% 2,90% 56,44% 0,00% 3,52%
2027 19,27% 14,80% 24,30% 2,95% 56,44% 0,00% 3,57%
2028 19,27% 15,00% 24,30% 3,00% 56,44% 0,00% 3,62%
Tabla 2-55. Factores composicion hogar ponderado para la presentacion Mini. Periodo 2019-2028. Fuente: Elaboracion
propia.
DEMANDA FACTOR PENETRACION
AT MERCADO FACTOR FQSSOER COMPOSICION ~ MINIEN EL @E’}"@ZE@S PRECIOMINI  VENTAS MINI
TOTAL (MILES  GEOGRAFICO < HOGAR MERCADO DE TON) (AR$/kg) (ARS$)
DE TON) PONDERADO TOTAL
2019 73,30 58,65% 74,06% 1,01% 0,44% 0,32 $ 82,68 | $ 26.687.243
2020 75,20 58,65% 74,06% 1,71% 0,74% 0,56 $ 101,86 | $ 57.001.955
2021 75,07 58,65% 74,06% 2,41% 1,05% 0,79 $ 120,23 [ $  94.585.009
2022 76,43 58,65% 74,06% 2,99% 1,30% 0,99 $ 137,06 | $ 136.113.421
2023 76,68 58,65% 74,06% 3,26% 1,41% 1,08 $ 153,71 | $ 166.749.206
2024 77,74 58,65% 74,06% 3,38% 1,47% 1,14 $ 170,33 | $ 194.268.964
2025 78,19 58,65% 74,06% 3,45% 1,50% 1,17 $ 187,54 | $ 219.610.438
2026 79,08 58,65% 74,06% 3,52% 1,53% 1,21 $ 206,10 | $ 249.051.704
2027 79,65 58,65% 74,06% 3,57% 1,55% 1,23 $ 226,08 | $ 279.105.471
2028 80,45 58,65% 74,06% 3,62% 1,57% 1,26 $ 247,60 | $ 313.119.865

Para la presentacion Chico:

Tabla 2-56. Proyeccion ventas para la presentacion Mini. Periodo 2019-2028. Fuente: Elaboracion propia.

> FACTOR
FACTOR PENETRACION  ACTOR  penerRACION2 | FACTOR  PENETRACION 5y iposicion
PONDERADO
2019 19,27% 0,60% 24,30% 1,60% 56,44% 0,60% 0,84%
2020 19,27% 1,00% 24,30% 2,50% 56,44% 1,00% 1,36%
2021 19,27% 1,40% 24,30% 3,40% 56,44% 1,40% 1,89%
2022 19,27% 1,80% 24,30% 4,50% 56,44% 1,80% 2,46%
2023 19,27% 2,10% 24,30% 5,40% 56,44% 2,10% 2,90%
2024 19,27% 2,30% 24,30% 6,00% 56,44% 2,30% 3,20%
2025 19,27% 2,35% 24,30% 6,40% 56,44% 2,35% 3,33%
2026 19,27% 2,40% 24,30% 6,70% 56,44% 2,40% 3,44%
2027 19,27% 2,45% 24,30% 6,90% 56,44% 2,45% 3,53%
2028 19,27% 2,50% 24,30% 7,00% 56,44% 2,50% 3,59%
Tabla 2-57. Factores composicion hogar ponderado para la presentacion Chico. Periodo 2019-2028. Fuente: Elaboracion
propia.
DEMANDA FACTOR  PENETRACION
ARO MERCADO FACTOR F?SS()ER COMPOSICION  CHICO EN EL CE@S’?&'ES PRECIO CHICO ~ VENTAS
TOTAL (MILES = GEOGRAFICO HOGAR MERCADO (ARS$/kg) CHICO (ARS$)

SOCIAL DE TON)

PONDERADO TOTAL

DE TON)

73,30 58,65% 74,06% 0,84% 0,37% 0,27 $ 7830 | $ 21.017.235
2020 75,20 58,65% 74,06% 1,36% 0,59% 0,45 $ 96,46 | $  42.993.505
2021 75,07 58,65% 74,06% 1,89% 0,82% 0,61 $ 11385 | $  70.017.362
2022 76,43 58,65% 74,06% 2,46% 1,07% 0,82 $ 129,79 | $ 105.825.815
2023 76,68 58,65% 74,06% 2,90% 1,26% 0,97 $ 145,56 | $ 140.686.854
2024 71,74 58,65% 74,06% 3,20% 1,39% 1,08 $ 161,30 | $ 174.238.492
2025 78,19 58,65% 74,06% 3,33% 1,45% 1,13 $ 177,60 | $ 201.116.839
2026 79,08 58,65% 74,06% 3,44% 1,50% 1,18 $ 195,18 | $ 230.968.601
2027 79,65 58,65% 74,06% 3,53% 1,53% 1,22 $ 214,10 | $ 261.567.040
2028 80,45 58,65% 74,06% 3,59% 1,56% 1,26 $ 234,47 | $ 294.426.618

Tabla 2-58. Proyeccion ventas para la presentacion Chico. Periodo 2019-2028. Fuente: Elaboracion propia.
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Para la presentacion Grande:

. FACTOR

FACTOR PENETRACION PACIOR PENETRACION 2 FACIOR FENETRACION COMPOSICION
UNIEI?RC’;SAORNAL SRRSO A P:gggrs:s HEREONAS H&iggfug; PEF::S%:\-IAS AOSAR

PONDERADO
2019 19,27% 0,00% 24,30% 1,10% 56,44% 0,80% 0,72%
2020 19,27% 0,00% 24,30% 1,60% 56,44% 1,50% 1,24%
2021 19,27% 0,00% 24,30% 2,30% 56,44% 2,50% 1,97%
2022 19,27% 0,00% 24,30% 2,70% 56,44% 3,40% 2,57%
2023 19,27% 0,00% 24,30% 3,00% 56,44% 4,20% 3,10%
2024 19,27% 0,00% 24,30% 3,10% 56,44% 4,60% 3,35%
2025 19,27% 0,00% 24,30% 3,20% 56,44% 4,70% 3,43%
2026 19,27% 0,00% 24,30% 3,30% 56,44% 4,80% 3,51%
2027 19,27% 0,00% 24,30% 3,40% 56,44% 4,90% 3,59%
2028 19,27% 0,00% 24,30% 3,50% 56,44% 5,00% 3,67%

Tabla 2-59. Factores composicion hogar ponderado para la presentacion Grande. Periodo 2019-2028. Fuente: Elaboracion

propia.
DEMANDA FACTOR  PENETRACION DEMANDA
ARO MERCADO FACTOR FS_C/ISOER COMPOSICION ~ GRANDE EN GRANDE gsigg)E VENTAS
TOTAL (MILES ~ GEOGRAFICO HOGAR EL MERCADO  (MILES DE GRANDE (AR$)

SOCIAL (ARS/kg)

DE TON) PONDERADO TOTAL TON)

2019 73,30 58,65% 74,06% 0,72% 0,31% 0,23 $ 7392 | $ 16.916.956
2020 75,20 58,65% 74,06% 1,24% 0,54% 0,40 $ 91,06 | $ 36.744.317
2021 75,07 58,65% 74,06% 1,97% 0,86% 0,64 $ 107,48 | $ 69.033.701
2022 76,43 58,65% 74,06% 2,57T% 1,12% 0,85 $ 122,53 | $ 104.733.635
2023 76,68 58,65% 74,06% 3,10% 1,35% 1,03 $ 137,41 | $ 141.844.821
2024 77,74 58,65% 74,06% 3,35% 1,45% 1,13 $ 152,27 | $ 172.208.741
2025 78,19 58,65% 74,06% 3,43% 1,49% 1,16 $ 167,66 | $ 195.320.181
2026 79,08 58,65% 74,06% 3,51% 1,52% 121 $ 184,25 | $ 222.210.293
2027 79,65 58,65% 74,06% 3,59% 1,56% 124 $ 202,11 | $ 251.133.247
2028 80,45 58,65% 74,06% 3,67% 1,60% 1,28 $ 221,34 | $ 284.037.581

Tabla 2-60. Proyeccion ventas para la presentacion Grande. Periodo 2019-2028. Fuente: Elaboracion propia.

Posteriormente, se sumaron las ventas por presentacion obteniendo las ventas totales
proyectadas para los préximos 10 afios:

Afo  VENTASMINI VENTASCHICO ~ VENTAS VENTAS

(ARS) (ARS) GRANDE (AR$) TOTALES (AR$)
2019 |$ 26.687.243|$ 21.017.235 |$ 16.916.956 | $  64.621.433
2020 |$ 57.001.955|$ 42.993.505 | $ 36.744.317 | $ 136.739.777
2021 |$ 94585009 |$ 70.017.362 | $ 69.033.701 | $ 233.636.072
2022 |$ 136.113.421|$ 105.825.815 | $ 104.733.635 | $ 346.672.870
2023 |$ 166.749.206 | $ 140.686.854 | $ 141.844.821 | $ 449.280.881
2024 |$ 194.268.964 | $ 174.238.492 | $ 172.208.741 | $ 540.716.197
2025 |$ 219.610.438 | $ 201.116.839 | $ 195.320.181 | $ 616.047.458
2026 | $ 249.051.704 | $ 230.968.601 | $ 222.210.293 [ $ 702.230.598
2027 |$ 279.105.471|$ 261.567.040 | $ 251.133.247 [ $ 791.805.759
2028 | $ 313.110.865 | $ 294.426.618 | $ 284.037.581 | $ 891.584.064

Tabla 2-61. Ventas totales proyectadas en AR$. Periodo 2019-2028. Fuente: Elaboracion propia.
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3. INGENIERIA
3.1. Proceso

3.1.1. Descripcion

Para llevar a cabo la produccion de Pan Lactal “Pozo” se introducira una linea completamente
nueva y diferente a las lineas que la empresa posee actualmente. Si bien se utilizaran equipos
auxiliares que la empresa ya posee, el grueso de la linea de produccion sera a partir de
maquinarias nuevas que se adquiriran para el presente proyecto.

A continuacién, se definen los pasos del proceso que esta linea realizaré al igual que los posibles
métodos a utilizar.

Preparacion de la mezcla

El primer paso del proceso consiste en la preparacion de la mezcla de las materias primas. Este
es un proceso semiautomatico en donde se depositan las materias primas en un recipiente donde
se realizara el amasado. La harina (proveniente de silos) y el agua se depositan automaticamente
en la amasadora a través de circuitos de cafios segun la dosis requerida. El resto de las materias
primas (almacenadas en pallets) se introducira de forma manual por un operario calificado que
las recibird en una mesa de trabajo al lado de la amasadora donde pesara los ingredientes y los
introducira manualmente a la amasadora en las dosis correspondientes.

Una vez depositadas todas las materias primas, se desplaza el recipiente (tiene ruedas para
trasladar de un lugar a otro) de forma manual por el mismo operario que preparo la mezcla
hacia la maquina de amasado.

Amasado

Una vez enganchado el recipiente donde se prepard la mezcla con la maquina, se cierra el mismo
recipiente con una tapa que tiene los brazos de amasado y empieza la operacién. Este proceso
es automatico y su objetivo es lograr la homogenizacion de la masa y un aumento de volumen
de la misma.

Otra caracteristica peculiar de esta operacion es el aumento de temperatura debido al calor
natural de las materias primas y de obrador que junto al calor de friccion con la amasadora
aumentan la temperatura de la masa. Para amasados automatizados como el que se empleara,
la temperatura éptima de trabajo serd 22°C. Para alcanzar la temperatura deseada se decidié
manipular la temperatura del agua que es lo mas sencillo. Se estima que para lograr aumentar
o disminuir 1°C de la masa se debera aumentar o disminuir 3°C del agua a manipular. De esta
manera la temperatura del agua a utilizar dependera de la temperatura de las materias primas,
de la temperatura de la planta y del factor explicado anteriormente.

En cuanto al método de amasado, se utilizara el “Método Chorleywood o Método Intensivo™ el
cual se basa en eliminar gran parte del tiempo convencional de fermentacion con el empleo de
intenso trabajo mecanico sobre la masa. Este método se utiliza para procesos automatizados de
alta productividad y sus principales caracteristicas son:
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e Oxidacién acelerada: Se incorpora &cido ascorbico directamente o0 a través de un
mejorante concentrando en porcentaje de 4gr cada 50kg de harina.

e Se agrega un mayor porcentaje de levadura que en el plan tradicional para facilitar la
fermentacion rapida.

e El tiempo de amasado oscila entre los 4 a 6 minutos y las revoluciones de la maquina
tienen un promedio de 550 r.p.m.

e Se obtiene un pan con miga muy blanca y corteza fina.

Para la realizacion de este método se necesitara contar con una “amasadora de brazos
intensiva”. Si bien mas adelante se explicaran con detalle las tecnologias elegidas para la linea,
estas maquinarias pueden lograr tener masas finalizadas entre 2 y 6 minutos dependiendo el
tipo de harina utilizada.

Al finalizar esta operacién, se prosigue con el corte de la masa en bollos.

Corte en bollos

La masa proveniente de la amasadora es cortada en bollos mas chicos que aun deben volver a
ser fraccionados. Luego se realiza una segunda operacion de division donde se cortan los bollos
en el peso y volumen requerido segun la presentacion final a producir (mini, chico y grande).

Otro factor a tener en cuenta es el tiempo que la masa madre puede esperar a ser divida. La
misma puede esperar entre 10 y 15 minutos. Si su tiempo es mayor se producirdn masas con
principio de fermentacion, altas de temperatura y una elevada acidez que provocara masas
pegajosas, excesivamente viejas que provocaran pesos variables, color de corteza desigual y
ausencia de sabor. Es por esto que se determinara como limite méaximo de espera de 10 minutos
por masa a ser divida. Idealmente se espera que una vez terminado el amasado pase
directamente a la division de forma tal que se eviten pre-fermentados y los bollos cortados
tengan exactamente los mismos pesos ya que si la masa fermenta, el bollo tendrd el mismo
volumen, pero diferente peso.

Boleado y formado

Una vez que las piezas han sido divididas pasan al boleado. El propdésito de esta operacion es
producir una capa seca en las piezas individuales con el fin de admitir un formado suave y que
no existan desgarros en la masa.

Al salir de la divisora pasan a través de unos tubos que le dan la forma de “bola” a la masa. En
el transporte entre el boleado y la formadora, las “bolas” de masa pasan a través de un pre-
fermentador donde reciben aire a temperatura ambiente para que se aumente la velocidad de
secado y evitar que la masa se pegue en la formadora. La masa tiene que pasar por lo menos
durante 8 minutos a través del aire para lograr el secado correspondiente.

Luego, la formadora/laminadora compuesta por rodamientos y lonas de tejido reforzado, va
laminando la bola y enrollandola nuevamente dandole forma de “camote” que sera el que
entrara en el molde.

Al final de esta operacion los camotes entran en los moldes, lo cuales estardn emplazados en
bandejas que se iran trasladando en las etapas siguientes de la linea. Estas bandejas estaran
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compuestas por distintas cantidades de moldes segun el tipo de pan que se esté produciendo (en
procesos auxiliares a la produccion se explicara la distribucion de estas bandejas segun el tipo
de producto).

Fermentacion

Este proceso esta definido como el reposo de las piezas en condiciones favorables y controladas
de humedad y temperatura produciendo un aumento de volumen gracias a la produccion y
retencion de gas y a las modificaciones de las caracteristicas plasticas de la masa, permitiendo
dicha expansion.

En este proceso la levadura cumple las siguientes funciones:

e Produccion de gas en el interior de la masa para airearla.
e Favorecer la maduracion de la masa produciendo diversas actividades fermentativas.

Para el tipo de pan que se quiere obtener se debera realizar una fermentacion a 42°C y una
humedad relativa del 75% durante 1 hora exactamente.

Cabe aclarar que el pan continGa con una pequefia fermentacion en el horno hasta que alcanza
los 55°C grados y mueren las levaduras. Esta etapa de fermentacion esta contemplada en el
calculo del volumen final del pan a obtener, como asi también la primera etapa de fermentacion
que se da en el amasado.

Tapado de bandejas

Al salir de la operacion de fermentacion se taparan las bandejas donde se encuentran los moldes
de manera tal que el pan tengas las medidas requeridas y que no leve mas de la altura deseada.

Coccidn

Una vez tapados los moldes ingresaran al horno donde se realizaré la coccion del pan a una
temperatura de 220°C durante 20 minutos.

Los procesos mas caracteristicos del pan durante la coccién son:

e Inactivacion de las levaduras y muerte a 55°C.

e Caramelizacion de azUcares y coloracion de la corteza.

e Gelificacion del almiddn, finalizando en una cristalizacion del mismo y proporcionado
estructura final del pan.

e A 75°C se produce la paralizacion de la produccion de maltosa por parte de las enzimas
diastésicas.

e Las proteinas sufren una coagulaciéon y posterior desnaturalizacion hasta llegar a
mantener una consistencia constante a los 85°C.

Destapado

A la salida del horno se realiza el destapado de los moldes. En esta etapa se quitan las tapas de
las bandejas. Esta operacion puede ser tanto manual como automatica segun el nivel de
automatizacion deseado. Las tapas deberan ser llevadas al proceso de tapado (previo al ingreso
al horno) para su reutilizacion.
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Desmoldado

Luego del destapado se sacaran los panes ya horneados de los moldes. Al igual que en la
operacion de destapado, los moldes deben trasladarse hacia la operacién de boleado y formado
donde se volveran a utilizar.

Enfriamiento

Una vez desmoldados los panes continan hacia la operacion de enfriamiento. Aqui los panes
se enfrian durante 1:30hs a temperatura y humedad ambiente para lograr las condiciones
necesarias para el envasado.

Cortado

Ya el pan enfriado, continla hacia la operacion de cortado en fetas donde una rebanadora feteara
el pan segun el tipo de producto:

e Mini: 8 fetas (incluyendo las dos tapas)
e Chico: 16 fetas (incluyendo las dos tapas)
e Grande: 24 fetas (incluyendo las dos tapas)

La cortadora se programara de forma tal que cada feta tenga un grosor de 14mm y las tapas un
grosor de 7,5mm.

Envasado y Pesado

Esta operacion consiste en envasar el pan en el packaging definido segun el tipo del producto.

Una vez envasado el pan se realizard un pesado que controla el peso del producto y se
descartaran los panes que pesen menos del 97% o mas del 103% del peso indicado en el
etiquetado (requisito minimo de la Ley 22.802 de lealtad comercial — resolucion 100/83 — nivel
de tolerancia para productos de menos de 5 kg, +/- 3% del peso). De esta manera, el pesaje
rechazara los panes que tengan un peso fuera del siguiente rango:

e Mini: 174,6-185,4 gramos.

e Chico: 349,2-370,8 gramos.
e Grande: 543,2-578,8 gramos.

Palletizado

Esta es la tltima operacion del proceso consiste en tomar los panes ya envasados y depositarlos
en bandejas plasticas apilables de 1000mm x 570mm. Estas bandejas seran apiladas en pallets
y una vez completo el mismo se trasladara al depdsito de producto terminado.

Se utilizaran pallets ARLOG compuestos por 10 camadas de 2 bandejas por camada (en total
20 bandejas por pallets) y dependiendo del tipo de pan, se irdn completando las camadas:

e Mini: 45 panes por bandeja.

e Chico: 22 panes por bandeja.

e Grande: 15 panes por bandeja.
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3.1.2. Tecnologia

En cuanto a la seleccion de tecnologias para la realizacion del proceso antes explicado, se
analizaron distintas formas de llevar adelante la producciéon. Se estudiaron lineas
completamente automatizadas como también procesos semiautomaticos y manuales.

Dentro de este analisis se observo que los procesos manuales corresponden para producciones
menores a 1000 unidades/hora, es decir, para producciones en batch o tipo panaderia. A partir
de las 1000 unidades/hora se justifica la utilizacidn de lineas continuas automatizadas. Cuanto
mayor sea la capacidad a instalar, mas se justifica la automatizacién del proceso y el desarrollo
tecnoldgico para las maquinarias.

Para evaluar qué tipo de tecnologias seleccionar se observo el plan de produccion calculado a
partir de las ventas y de los dias de stock determinados y se evalud cuanto deberia ser la
produccion en unidades por hora dependiendo de la cantidad de horas que se trabajaria:

UN/DIA UN/HORA UN/HORA UN/HORA
TOTALES (1 TURNO-8HS) (2 TURNOS-16 HS) (3 TURNOS-24 HS)

2019 12.356 1545 772 515

2020 21.093 2.637 1.318 879

2021 30.032 3.754 1.877 1.251
2022 38.651 4.831 2.416 1.610
2023 43.769 5.471 2.736 1.824
2024 47.065 5.883 2.942 1.961
2025 48.596 6.075 3.037 2.025
2026 50.349 6.294 3.147 2.098
2027 51.656 6.457 3.229 2.152
2028 53.041 6.630 3.315 2.210

Tabla 3-1. Ritmo de produccion segln cantidad de horas a trabajar por dia para los 10 afios de proyecto. Fuente:
Elaboracion propia.
Se puede observar que, a partir del afio 2021, aunque se trabaje durante las 24 horas, se superan
las 1000 unidades/hora, como asi también en el caso de trabajar 8 horas, en el primer afio ya se
alcanza este valor. De esta manera se puede concluir que se justifica la utilizacion de una linea
automatizada para asi lograr la productividad buscada.

A su vez, hay que tener en cuenta que a fin de proyecto se requiere una capacidad minima de
2210 unidades/hora trabajando las 24 horas. Es por esto que se buscaran tecnologias que puedan
igualar o superar este requerimiento minimo.

A continuacion, se explicaran las tecnologias seleccionadas para cada operacion del proceso,
como asi también la cantidad de operarios que necesita cada estacién para su correcto
funcionamiento.

Preparacion de la mezcla

La tecnologia para esta operacion es bastante simple. Se utilizaran recipientes maéviles donde
se preparara la mezcla y luego se amasara (se utilizara el mismo recipiente que tendra ruedas
para su traslado). El recipiente mavil estara en una estacion de preparacion de mezcla apoyado
en una balanza.
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Por otro lado, se utilizara transporte neumatico para llevar la harina desde los silos hasta la
estacion de preparado, el cual serd explicado con detalle en el inciso 3.1.3. Esta estacion cuenta
con un tablero digital que comanda valvulas actuadas para que el empleado defina la cantidad
de harina a suministrar. El resto de las materias primas, menos el agua que se carga en la
amasadora, se cargara al recipiente de forma manual. Se tendra una mesa de trabajo para poder
manipular estas materias primas (almacenadas en el almacén de materia prima lindero), medir
cantidades y pesos.

Se selecciond este tipo de tecnologia ya que disminuye considerablemente la utilizacién de
movimientos manuales, por lo que reduce la cantidad de operarios que realicen movimientos
de materia prima, ya que la harina es el componente principal de la mezcla (57% del peso).

Para esta operacion se necesitara de un operario, que prepare la mezcla. Este operario debera
estar mas calificado que la media y tener mucha experiencia en el rubro ya que tiene que
preparar la mezcla en las cantidades precisas y tal vez modificar pequefias cantidades seguin
caracteristicas de las materias primas obtenidas. A su vez este operario brindara soporte a los
gue se encuentren en la estacion de amasado.

A un operario le demanda 8 minutos preparar la mezcla de 200 kg.
Amasado

Se utilizaran los recipientes moviles mencionados anteriormente que se uniran a la amasadora
automatica. Las amasadoras del mercado son productos muy estandarizados por lo cual su
eleccidn se basa en la capacidad. Para el presente proyecto se requiere una amasadora que pueda
funcionar a 550 rpm. En esta maquina se adiciona el agua fria proveniente de los
intercambiadores de calor (ver detalle en inciso 3.1.3) automéaticamente (el operario define la
cantidad de agua a agregar).

Figura 3-1. Amasadora para recipientes mdviles marca AOCNO. Fuente: Hebei AOCNO Baking Machinery Co.
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La amasadora presentada (marca AOCNO - modelo ACN-SMR200) cuenta con las siguientes
caracteristicas:

e Capacidad maxima recipiente: 200 kg de masa/batch (6 minutos de amasado + 6
minutos agregado de agua y enganche en maquina)

e Dimension amasadora: 1850 mm x 1100 mm x 1700 mm

e Dimension recipiente: @ = 1100 mm x H =550 mm

e Potencia: 6-9 kW

e Velocidad: 200 — 750 RPM

e Acero inoxidable 304

e Motores independientes para el recipiente y el batidor

e Dos recipientes movibles por amasadora

e Precio FOB China: USD 44.000

Se requiere 1 operario que accione la maquina. El tiempo requerido por el operador para
trasladar el recipiente desde la estacion de preparacion de mezcla hasta la amasadora, la inserte
en su posicion correcta, le adicione el agua y accione la maquina es de 8 minutos por recipiente
conteniendo 200 kg de mezcla. La adicion de agua se realiza por medio de una valvula que
descarga directamente dentro del recipiente. El operador se encarga de medir mediante una
balanza integrada en la amasadora la cantidad a agregar.

Cortadora en bollos

Se seleccion6 una cortadora que pueda hacer frente a los requerimientos de las tres
presentaciones, pudiendo adaptar el tamafio de corte para obtener al final de proceso un peso
segun presentacién de 180, 360 o 560 gramos.

La maquinaria consiste en un elevador del recipiente mévil donde se realizé el amasado, la cual
vuelca la masa en unatolva que divide la masa en bollos més pequefios. Luego cae a la siguiente
tolva donde se realiza el segundo corte en el cual el bollo toma el tamafio final requerido.

Figura 3-2. Cortadora en bollos automética con elevador de recipiente marca AOCNO. Fuente: Hebei AOCNO Baking
Machinery Co.
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La maquina elegida presenta las siguientes caracteristicas (marca AOCNO):

e Capacidad: 3000 - 3800 bollos/hora / 750 - 150 gramos/bollo
e Precision +-2%

e Acero inoxidable 304

e Potencia: 4 kW

e Dimensiones: 2200 mm x 1600 mm x 3000 mm

e Precio FOB China: USD 38.100

Esta maquina requiere de un operario que busque los recipientes con la masa de las amasadoras,
inserte el mismo en el elevador y que controle la correcta deposicion de la masa en la tolva.
Posteriormente, al descender el recipiente debe trasladarlo a la estacién inicial de preparado de
la masa. Esta operacion le demanda al operario 8 minutos por recipiente conteniendo 200 kg de
masa.

Boleado y formado

Esta etapa consiste en una maquina completamente automatizada que consta de una cinta de
boleado, un fermentador intermedio (donde se secan los bollos con aire a temperatura ambiente)
integrado a la maquina de formado donde los bollos adquieren la forma de “camote”.

Antes de ingresar al fermentador intermedio, los bollos toman forma de bola en la cinta ya que
pasan a través de un tubo que les da dicha caracteristica.

Figura 3-3. Boleadora en cinta marca AOCNO. Fuente: Hebei AOCNO Baking Machinery Co.

Luego de pasar por los tubos que se ven en la imagen los bollos ingresan al fermentador
intermedio integrado a la formadora de “camotes”.
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Figura 3-4. Fermentador intermedio con formadora marca AOCNO. Fuente: Hebei AOCNO Baking Machinery Co.

La formadora estd integrada a la salida del fermentador intermedio. Las caracteristicas de esta
maquina son:

Rango de peso de piezas a moldear: 150 — 800 gramos

Capacidad maxima: 3500 piezas/hora.

Acero inoxidable 304

Potencia: 8Kw

El proceso del fermentador intermedio dura 10 minutos.

Formadora equipada con spray de harina para evitar que se peguen masas.
Dimensiones: 6250 mm x 1700 mm x 3300 mm

Precio FOB China: USD 70.400

Si bien esta operacion es completamente automatica, habra un operario a la salida de la
formadora chequeando que los camotes entren correctamente en los moldes y corregira si existe
problema alguno. Este operario tiene una capacidad de inspeccion de 500 bandejas por hora.
Cada bandeja transporta 10 unidades de pan de molde.
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Fermentador

Se utilizara un fermentador en espiral donde se controlara la temperatura y la humedad. La
méaquina regulara una temperatura de 42°C y una humedad relativa del 75%.

Figura 3-5. Fermentador continuo en espiral marca AOCNO. Fuente: Hebei AOCNO Baking Machinery Co.
Las caracteristicas de esta tecnologia son:

e Largode lacinta: 240 m

e Control de temperatura: 25 — 50 °C

e Control de humedad relativa: 60% - 90%

e Potencia: 12 kW

e Velocidad de la cinta: 3 — 6 m/min

e Capacidad a velocidad maxima: 3430 unidades/hora

e Utiliza gas natural o resistencia eléctrica para el manejo de la temperatura.

e Humidificador ultrasonico

e Tiempo de permanencia: 80 — 40 minutos

e Tiempo de set-up: 30 minutos

e Dimensiones: 11000mm x 5600mm x 5000mm

e Materiales: marco de acero inoxidable 304, aislacion con placa de 100mm de espuma
de poliuretano, dos puertas acero inoxidable, 6 ventanas, luces LED a prueba de agua.

e Precio FOB China: USD 250.000

Este proceso requiere configuracion remota desde el centro de comando de la linea o en el panel
de control de la maquina y en el caso de alguna anomalia las alarmas avisaran para que un
operario o técnico intervenga. Por otro lado, si bien se necesitan 60 minutos de fermentacion,
se eligi6é un tamarfio de fermentador que permita cambiar este parametro a un mayor 0 menor
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tiempo en caso de que en un futuro se quiera realizar otro tipo de pan o cambiar la receta del
mismo necesitando un mayor tiempo de fermentacion.

Tapado de bandejas

Es una operacion completamente manual donde se taparan las bandejas tomandolas de una pila
y colocandolas sobre las bandejas que pasan sobre la cinta. El tiempo que demora un operario
en colocar 8 bandejas es de 1 minuto. Durante el proceso de tapado el operario chequea
visualmente que el tamafio del pan fermentado sea el correcto, caso contrario dard aviso al
centro de comando de linea para corregir esta anomalia.

Horneado

Se utilizard un horno tipo tunel donde se realizara la coccidén a una temperatura de 220°C
durante 20 minutos.

1) ¢
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Figura 3-6. Horno continuo a gas natural marca AOCNO. Fuente: Hebei AOCNO Baking Machinery Co.
Las caracteristicas del horno seleccionado:

e Longitud de horneado: 20 metros.

e Velocidad de cinta: 0,5 - 1,5 m/min

e Capacidad a velocidad maxima: 3430 unidades/hora

e Tiempo de permanencia: 40 — 14 min

e Ancho de cinta: 3 metros

e Potencia: 2,2 kW

e Temperatura maxima: 400°C

e Quemadores a gas natural controlados por PLC.

e Dimensiones: 32000 mm x 4000 mm x 2000 mm

e Materiales: marco de acero al carbono y acero inoxidable resistente a altas temperaturas,
cubierta de acero inoxidable 304, cinta transportadora de acero inoxidable, aislacion de
fibra cerdmica, 3 ventanas de vidrio.

e Precio FOB China: USD 215.000
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Este proceso requiere configuracién remota desde el centro de comando de la linea o en el panel
de control de la maquina y en el caso de alguna anomalia las alarmas avisaran para que un
operario o técnico intervenga.

Destapado

Para esta operacion se selecciond tecnologia completamente automatica que consta de una cinta
que pasa por sobre la linea principal de transporte y posee imanes que levantan las tapas y las
traslada hacia la zona de tapado de bandejas para que sean reutilizadas.

El costo de la cinta transportadora de retorno mas el sistema de apilado de tapas para la
reutilizacion es de 15.000USD (precio FOB China).

Esta tecnologia, al ir a la misma velocidad que la cinta transportadora de bandejas, levanta la
cantidad de tapas que circulan por lamisma, sea la cantidad que sea, por lo que no tiene asociada
una capacidad.

Desmoldado

Se utilizard un depanner automético que mediante vacio desmoldara los panes. Estos mismos
continuaran en la linea principal hacia la etapa de enfriado mientras que los moldes continuaran
por una cinta en un nivel inferior que llegara hasta la estacion de boleado y formado donde se
reutilizaran.

Figura 3-7. Depanner automatico por vacio marca AOCNO. Fuente: Hebei AOCNO Baking Machinery Co.
Las caracteristicas del depanner son las siguientes:

e Capacidad maxima: 5000 piezas/hora

e Control por PLC

e Potencia: 2 kW

e Materiales: acero inoxidable 304, cinta de poliuretano.
e Precio FOB: USD 40.000
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El proceso estard controlado por un operario que realizara una inspeccion visual de los panes
horneados y controlara el correcto desmoldado de los mismos, corrigiendo posibles casos de
panes no desmoldados. La capacidad de inspeccién del operario es de 500 bandejas por hora.

Enfriado

Se utilizara una torre de enfriamiento, tecnologia muy similar al fermentador solamente que las
condiciones de temperatura y humedad son las condiciones del ambiente y no se necesita
controlarlas. La maquinaria sera de iguales caracteristicas, pero sin estar aislada. Los panes se
enfriaran durante 1:30hs.

Figura 3-8. Enfriador en espiral automéatico marca AOCNO. Fuente: Hebei AOCNO Baking Machinery Co.
Las caracteristicas de la torre de enfriamiento son las siguientes:

e Largo de la cinta: 360m

e Potencia: 5 kW

e Velocidad de la cinta: 3 — 6 m/min

e Capacidad a velocidad maxima: 3430 unidades/hora
e Tiempo de permanencia: 120 — 60 minutos

e Dimensiones: 11000 mm x 5200 mm x 7000 mm

e Materiales: acero inoxidable 304

e Posee un autolimpiador de cinta

e Precio FOB China: USD 100.000
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Rebanadora

La rebanadora cortara en la cantidad de fetas mencionadas anteriormente segun el tipo de pan.
Se programara de forma tal de que cada feta tenga un grosor de 14mm y las tapas quedaran con
un grosor de 7,5mm.

Figura 3-9. Rebanadora automatica ajustable marca IPEKA modelo MasterSlicerE. Fuente: Ipeka Aautomation Oy.

Algunas caracteristicas de la rebanadora seleccionada (Marca IPEKA — modelo MasterSlicerE):

Capacidad méxima: 2400 unidades/hora
Dimensiones: 1600 mm x 1500 mm x 1800 mm
Potencia: 4 kW

Control PLC

Precio FOB Finlandia: USD 33.000

Esta maquinaria requiere de un operario controlado que el proceso se esté realizando
correctamente y en casos de alguna anomalia intervenir en la maquina. EI tiempo insumido en
cortar cualquier tamario de pan es el mismo, debido a que son cortados en sentido transversal,
no viéndose afectado por el largo de cada unidad.
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Envasado

Se selecciond una envasadora automatica que se podra adaptar segun la bobina del packaging
y el tipo de pan a envasar a traves de un proceso de termosellado.

Figura 3-10. Envasadora automatica con termosellado marca IPEKA modelo Loafmaster50. Fuente: Ipeka Aautomation Oy.

Las caracteristicas de la maquina elegida son (marca IPEKA — modelo Loafmaster50):

Capacidad maxima: 2400 unidades/hora
Potencia: 9,5 kW

Control PLC

Dimensiones: 3750 mm x 1150 mm x 1600 mm
Materiales: acero inoxidable 304

Precio FOB Finlandia: USD 41.800

Esta maquina requiere de un operario que controle el proceso de envasado. Debido a que ambas
maquinas estan conectadas entre si, son automatizadas y se frenaran en conjunto en caso de
alguna anomalia, un unico operario controlara la envasadora y la rebanadora al mismo tiempo.
La capacidad de inspeccidn de este operario es de 4000 unidades por hora.
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Pesado

Se realizard un pesado automatico para descartar las unidades que no cumplan con las
especificaciones de peso (tolerancia hasta 97% del peso etiquetado). El dispositivo
seleccionado expulsa automéaticamente los panes que no cumplen las especificaciones.

Figura 3-11. Chequeadora de peso automatica con separador automatico marca Artezen modelo Lybra DS+. Fuente:
Artezen Dough Handling.

Las caracteristicas de la maquina seleccionada (marca ARTEZEN - modelo LYBRA DS+) son:

e Capacidad maxima: 2400 unidades/hora

e Resolucion: 1 miligramo

e Potencia: 0,24 kW

e Rango de peso: 40 — 4000 gramos

e Dimensiones: 1560 mm x 1000 mm x 1400 mm
e Precio FOB Italia: USD 17.000

Palletizado

Esta operacion serd completamente manual. Los operarios retiraran los panes y los pondran en
las bandejas plasticas explicadas anteriormente. Las bandejas vacias se encuentran apiladas
junto al final de la linea, y cuando se encuentran llenas otro operario retira la bandejay la coloca
apilada en un pallet que, cuando ya esté completo, trasladara con una zorra manual al almacén
de producto terminado.

La insercion de 20 unidades en bandejas plasticas (independientemente del tamafio de
presentacion) le toma 1 minuto a un operario. Por otro lado, traspasar 15 bandejas plasticas (1
pallet) llenas al pallet vacio le toma 3 minutos y trasladar el pallet desde el fin de linea al
almacén y volver con otro con bandejas plasticas vacias le toma 3,5 minutos.
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Figura 3-12. Diagrama de proceso para la fabricacion de pan de molde. Parte nimero 1. Fuente: Elaboracion propia.
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Figura 3-13. Diagrama de proceso para la fabricacion de pan de molde. Parte nimero 2. Fuente: Elaboracion propia.

3.1.3. Procesos auxiliares

Tratamiento de agua

Como se aclaro6 anteriormente, el agua que se incluira en la mezcla para la elaboracion no sera
agua que ingrese directamente de la red ya que tiene que estar controlada su dureza y su
alcalinidad.

Para el tipo de pan que se quiere obtener, se debe tener una dureza “intermedia” debido a:

e El agua blanda (menor a 17 ppm CaCQ3) ablanda el gluten, y produce una masa muy
suave y pegajosa.
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e Elaguadura (entre 17 y 180 ppm CaCO3) contiene sulfatos que actlan como nutrientes
de las levaduras y fortalecen el gluten, pero en exceso, endurecen el gluten y retrasan la
fermentacion.

e Lareceta utilizada requiere una dureza leve del agua que se encuentre entre 40y 70 ppm
CaCOs.

En cuanto a la alcalinidad del agua a utilizar para la mezcla:

e Las aguas alcalinas son las que contienen carbonato de sodio y debilitan el gluten,
reduciendo su poder de retencion del gas y perjudicando la fermentacion.
e Una gran acidez en el agua puede perjudicar o matar las levaduras.

De esta manera se buscara tener un agua con caracteristicas acidas, pero con baja proporcion
de carbonato de sodio para lograr una correcta fermentacion.

Para lograr los requerimientos enunciados, se utilizara una maquinaria de osmosis inversa que
logre la dureza del agua buscada para el proceso.

Figura 3-14. Maquina de osmosis inversa para tratamiento del agua para preparacion de masa. Fuente: Hidrocold.
Algunas caracteristicas de la maquina utilizada:

e Capacidad maxima: 500 litros/hora

e Precio local: 4000 USD

e Motor Weg 1 1/2 HP

e Dos membranas de alta desalinizacion.

Enfriamiento del agua

El agua que ingresara a la mezcla debe estar a una temperatura tal que logre una temperatura
de trabajo en la amasadora de 22°C. Debido a que el agua es el ingrediente al que mas facilmente
se le puede modificar la temperatura, sera el que determine la temperatura de trabajo. Como se
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explicé en el proceso, segun estudios del INTI, para modificar 1°C la temperatura de trabajo en
la amasadora se deberd modificar en 3°C la temperatura del agua.
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Figura 3-15. Chiller para agua de amasado. Fuente: Elaboracion propia.

Para poder manejar la temperatura del agua se utilizara un Chiller que posee las siguientes
caracteristicas:

e Capacidad: 1000 litros/hora
e Precio local: USD 19.000

e Error de medicién: 2%

e Compresor 5 HP

Transporte neumatico

Se necesitara este proceso auxiliar para llevar la harina desde los silos hacia la estacion de
preparacion de la mezcla. Se utilizara un transporte neumatico por aspiracion cuya velocidad
de harina sera de 0,27 kg/s.

e Capacidad: 1000 kg/hora

e Presidn de trabajo: -2800N/m2

e Velocidad del aire: 34,9m/s

e 30 metros de cafio requeridos.

e Precio local instalacion completa: USD 30.000

Limpieza de recipientes moviles

Este proceso auxiliar brindara soporte a las operaciones de cortado en bollos y preparacién de
la mezcla ya que retirara los recipientes moviles de la estacion de cortado con remanentes de
masa y los limpiara de forma manual para luego acercarlos al proceso de preparacion de la
mezcla. La limpieza se realizard con agua de la red. Los remanentes de masa se tiraran en bolsas
biodegradables para guardarlas en los tambores que luego retirard el CEAMSE para la
disposicidn final, la cual se describira en el Marco Legal.
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Un operario puede lavar 10 recipientes de 200kg por hora.

Recoleccion y cambio de bandejas

Este proceso serd manual y se requerira solo en los momentos donde se tenga que realizar un
cambio del tipo de pan a producir, ya que cada tipo de bandeja contendrd los moldes que
correspondan segun el tamafio del pan.

La estacidn de cambio y guardado de bandejas se ubicara en el retorno de las bandejas que se
desplazan desde el desmoldado hacia el formado donde vuelven a entrar en la cinta principal.

Para este proceso auxiliar se requerira de dos operarios. Esto ocurre debido a que, si bien este
proceso solamente sera necesario en los momentos que se decida cambiar la produccion de un
tipo de pan a otro, en el momento que esto se haga se necesitaran dos personas, una descargando
las bandejas que vuelven y otra cargando las nuevas bandejas al mismo tiempo, ya que si no se
perderia muchisimo tiempo de set-up generando una gran caida en la productividad de la linea.
Las bandejas descargadas seran apiladas para su posterior limpieza.

En resumen, esta actividad sera completamente manual. Teniendo en cuenta que los cambios
de set-up seran bajos (aproximadamente 1 por turno segdn la planificacion de la produccidn),
estos operarios tendran un 70% de desocupacion aproximado ya que se estima que los cambios
de todas las bandejas tardaran entre 1:30 hs y 2hs.

Cada operario puede sacar o introducir 400 bandejas por hora. Se requiere comprar 500
bandejas para cada presentacion, por lo que suman en total 1500 bandejas.

Centro de comando de la linea

En la oficina de la produccion (a 4 metros de la linea) se encontrara el centro de comando de la
linea que constara de una computadora donde estara el encargado de la linea que controlara los
parametros de las operaciones de la misma.

Los principales parametros que se evaluaran en el centro de comando seran:

e Velocidad de la cinta durante las distintas etapas del proceso.
o Velocidad de la cinta gral: 4m/min
o Velocidad en el fermentador y enfriador: 4m/min
o Velocidad en el horno: Im/min (ya que en el mismo van 4 bandejas a la vez)
e Temperatura del horno: 220°C
e Temperatura del fermentador: 42°C
e Humedad relativa del fermentador: 75%
e Alarmas activadas.
e Cantidad de defectuosos en el pesado.

Control de calidad

Se realizaran varios controles de calidad en diferentes momentos del proceso:
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Recepcion de materias primas

Se controlaran todas las materias primas que llegan a la planta tomando muestras de las mismas
y evaluandolas en el laboratorio que ya posee la empresa dentro de la planta. En caso de que
las mismas no cumplan los estdndares se rechazard el lote recibido.

El control de calidad mas critico de las materias primas sera el de la harina ya que se recibiran
grandes cantidades y es fundamental que la misma cuente con los estandares necesarios para la
produccion correcta del pan.

En el control de calidad de la harina se observar los parametros cualitativos como olor, color,
enriquecimiento y control de plagas. A su vez, se realizara una prueba de fuerza donde se
obtendra un alveograma de una muestra de la harina (curva realizada con un dispositivo a partir
de una masa de harina que representa la fuerza y las cualidades fisicas). Para el pan a fabricar
se requiere que el alveograma sea el de una harina de gran fuerza, por lo que tiene que cumplir
con los siguientes parametros:

e Valor “P” (tenacidad y resistencia a la rotura): 100/120

e Valor “L” (extensibilidad): 80/110

e Valor “P/L: 1,0/1,3

e Valor “W?” (trabajo necesario para deformar una lamina de grasa): 300/350
e Valor “Degradacion” (debilitamiento de la masa durante el reposo): <10%
e Humedad: 14/15%

e Gluten himedo: 27/33%

e Gluten seco: 8/11%

e Proteinas: 13/14%

En la actualidad la empresa ya posee los equipos para hacer estos controles y, de hecho, ya los
realiza para sus productos actuales.

Control de calidad de la masa

Se tomaran varias muestras por turno para observar la calidad de la masa que se esta preparando.
Los parametros que debe tener la masa madre para una correcta elaboracion de pan son:

e phentre 4/4,5.

e Olor agradable

e Forma abombada

e Recuperarse rapidamente de una presion y sin pérdida de gas.

En la actualidad pozo no realiza estos controles ya que no trabaja con masas fermentadas (en
todos sus productos bombea la masa). Igualmente, para estos controles no se necesitan equipos
especializados, sino que simplemente se realizan con equipos clasicos de laboratorio, por lo que
solo se necesitara capacitar a los operarios del area.

Control de fermentado

Se tomaran varias masas fermentadas en distintos horarios del turno para determinar una
correcta fermentacion. A estos panes se les medira la temperatura, humedad y altura de levado.
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En caso de que no cumplan con los requisitos, se avisara al centro de control para revisar las
condiciones de humedad y temperaturas del fermentador y corregir incorrectos
funcionamientos.

Control de composicion

Luego del horneado se tomaran varios panes en distintos horarios y se evaluara la esponjosidad,
temperatura interna, ph (debe ser mayor a 6). Se evaluara esto para evitar defectos futuros en
los panes como descascarillado, generacién de ampollas 0 mohos.

3.1.4. Instalaciones auxiliares

Instalacion de agua

La planta de Pozo ya cuenta con instalacion de agua corriente. Igualmente, se tendra que agregar
a la instalacion cafierias y bombas de manera tal que estas puedan alimentar a:

e Tratador de agua, para que luego esta agua con menor dureza se deposite en la mezcla
— 306 litros/hora (afio 10)

e Fermentador, ya que puede requerir vapor de agua para mantener la humedad relativa
deseada — 20 litros/hora

e Zona de limpieza de recipientes de mezcla y bandejas con moldes — 90 litros/hora

Teniendo en cuenta estas tres operaciones, se requerira transportar agua con un caudal de 416
litros/hora. Teniendo en cuenta un coeficiente de simultaneidad de 0,8 ya que tanto el tratador
de agua como la zona de limpieza de recipientes y bandejas, no tienen un consumo constante
debido a que la preparacion de mezcla es en batch y la limpieza no se realiza de modo constante,
se requerira una capacidad de 333 litros/hora.

La planta hoy en dia cuenta con bombas sobredimensionadas, y, teniendo en cuenta que 0,333
m3/hora es un caudal muy bajo en magnitud, no se adquirird una nueva bomba. Solamente se
deberé realizar la adaptacion correspondiente de las cafierias para que lleguen a los equipos que
lo requieren.

Instalacion de gas

La empresa ya cuenta con 3 hornos que funcionan a gas natural. A su vez, en la instalacion de
gas actual cuenta con dos bocas de gas disponibles que la empresa sobredimensiond para
posibles instalaciones futuras.

Se aprovechara una de estas para alimentar al nuevo horno y al fermentador espiral debido a
que ambas maquinas funcionan a gas. Se deberan dimensionar las cafierias teniendo en cuenta
que:

e Consumo horno: 17 m3/hora
e Consumo fermentador: 2,04 m3/hora

Instalacion eléctrica

La empresa recibe la electricidad a media tension. Posee un transformador propio de 750kVA
del cual esta utilizando 550kVA.
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La linea a instalar junto con sus servicios auxiliares consumira aproximadamente 120kVA. De
esta manera, el transformador que ya posee alcanza para esta nueva instalacion. Segun los datos
brindados por la empresa, los cables instalados hacia los tableros generales soportan hasta
800KV A por lo que no habria que no modificar la instalacion actual. Solamente habria que
agregar los cables correspondientes desde los tableros a las maquinas.

Instalacion aire comprimido

Se requerird una instalacion de aire comprimido para las operaciones de pesado y envasado.
Pozo ya posee una linea de aire comprimido general que utiliza para sus envasadoras, por lo
que se debera bajar de esta purgadores y reguladores de presién para lograr un flujo de aire libre
de humedad y sin presion excesiva.

3.2. Ingenieria
3.2.1. Plan de produccion

A partir de la demanda proyectada en el inciso 2.13, se procedio a proyectar la produccion para
los 10 afios de duracion del proyecto.

Por el corto vencimiento del producto, no se puede tener stock de producto terminado mayor a
3 dias de ventas, por lo que se tomo este valor para poder hacer frente a posibles fluctuaciones
en la demanda.

A continuacion, se puede observar la planificacidn de produccion anual para cada presentacion.

Para la presentacion Mini:

4 6 8 9 0

VENTAS (TN) 322,76 559,62 786,72 993,10 | 1.084,82 | 1.140,52 | 1.170,98 | 1.208,37 | 1.23454 | 1.264,63

STOCK (TN) (3 DIAS) 4,01 6,95 9,77 12,34 13,48 14,17 14,55 15,01 15,34 15,71
DIFERENCIA DE
STOCK (TN) 4,01 2,94 2,82 2,56 1,14 0,69 0,38 0,46 0,33 0,37

PRODUCCION (TN) 326,77 562,56 789,54 995,66 | 1.08596 | 1.141,21 | 1.171,36 | 1.208,84 | 1.23486 | 1.26501
PRODUCCION (UN) | 1.815.404 | 3.125.358 | 4.386.352 | 5.531.449 | 6.033.106 | 6.340.044 | 6.507.554 | 6.715.765 | 6.860.351 | 7.027.816

Tabla 3-2. Planificacion de la produccion para la presentacion Mini en toneladas y unidades. Fuente: Elaboracion propia.

Para la presentacion Chico:

8 9 0
VENTAS (TN) 268,42 445,72 614,98 815,34 966,50 | 1.080,19 | 1.132,41 | 1.183,37 | 1.221,73 | 1.255,70

4 o

STOCK (TN) (3 DIAS) 3,33 5,54 7,64 10,13 12,01 13,42 14,07 14,70 15,18 15,60
DIFERENCIA DE
STOCK (TN) 3,33 2,20 2,10 2,49 1,88 141 0,65 0,63 0,48 0,42

PRODUCCION (TN) 271,75 447,92 617,08 817,83 968,38 | 1.081,60 | 1.133,05| 1.184,00 | 1.222,21 | 1.256,13
PRODUCCION (UN) 754.870 | 1.244.236 | 1.714.121 | 2.271.749 | 2.689.952 | 3.004.441 | 3.147.373 | 3.288.903 | 3.395.023 | 3.489.242

Tabla 3-3. Planificacion de la produccion para la presentacion Chico en toneladas y unidades. Fuente: Elaboracion propia.

Para la presentacion Grande:
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VENTAS (TN) 228,86 403,53 642,30 854,78 | 1.032,25| 1.130,91 | 1.164,99 | 1.206,01 | 1.24256 | 1.283,23

STOCK (TN) (3 DIAS) 2,84 5,01 7,98 10,62 12,82 14,05 14,47 14,98 15,44 15,94
DIFERENCIA DE

STOCK (TN) 2,84 2,17 2,97 2,64 2,20 1,23 0,42 0,51 0,45 0,51

PRODUCCION (TN) 231,71 405,70 645,26 857,42 | 1.034,45| 113214 | 116541 | 1.206,52 | 1.243,01 | 1.283,74
PRODUCCION (UN) 413.764 724.457 | 1.152.258 | 1.531.104 | 1.847.236 | 2.021.679 | 2.081.088 | 2.154.507 | 2.219.666 | 2.292.394

Tabla 3-4. Planificacion de la produccion para la presentacion Grande en toneladas y unidades. Fuente: Elaboracién propia.

Ritmo de trabajo

Productos Pozo actualmente produce las 24 horas del dia de lunes a viernes. Segun el producto
trabaja 8, 16 0 24 horas ya que algunos de los mismos poseen una marcada estacionalidad. Es
por esta razon que el nuevo proyecto podra planificarse para la cantidad de horas que se
consideren necesarias sin afectar el normal funcionamiento de la planta.

Analizando la produccion en kilos de producto terminado por hora requerida para las opciones
de 8, 16 y 24 horas de la tabla 3-1 y las opciones de maquinaria elegidas se lleg6 a las siguientes
conclusiones:

e Sedescarta la opcidn de trabajar 8 horas ya que la linea a adquirir deberia producir 6630
unidades por hora, lo cual involucraria una alta inversion inicial, asi como también
trabajar con una ocupacion inferior al 60% durante los primeros cuatro afos del
proyecto. Ademas, el gran tamafio de una linea para esta capacidad dificulta su
emplazamiento.

e Como segunda opcion se estudio la posibilidad de adquirir una linea que produzca 3315
unidades por hora, trabajando los primeros 3 afios 8 horas y los 7 afios restantes 16
horas. Esta alternativa, al igual que la previa, conlleva una alta inversion inicial y la
linea requiere de un menor espacio que la anterior, pero sigue siendo considerable. Por
ultimo, la ocupacién promedio durante los 10 afios de proyecto es del 75%.

e Como tercera alternativa se estudio adquirir una linea que produzca 2210 unidades por
hora, trabajando los primeros 2 afios 8 horas, del afio 3 al 7, 16 horas y, del 8 al 10, 24
horas. De esta forma, la inversion inicial seria la menor entre las 3 alternativas, el
espacio necesario para emplazar la linea es mas reducido y el porcentaje de ocupacion
promedio durante los 10 afios de proyecto es del 82%. Como contrapartida, esta opcion
generaria un extra costo por la necesidad de trabajar durante 6 afios 24 horas.

Si bien la opcién nimero 3 tiene como contrapartida que se generan costos extra por necesitar
una mayor cantidad de turnos para trabajar mas horas, estos se ven compensados por la menor
inversion inicial requerida, un dato no menos importante para una Pyme a la cual le es dificil
conseguir financiamiento para un proyecto de esta envergadura. Ademas, considerando que la
linea ocupa menos espacio le resultard mas econdémico emplazar la misma. También, la
ocupacion promedio alcanzada es mayor que la de las otras dos alternativas. Otro punto a tener
en cuenta es que al trabajar entre 8 y 16 horas hasta el afio 7, se tiene mayor flexibilidad frente
a la incertidumbre para tomar decisiones frente a un escenario desfavorable, asi como en un
escenario favorable ya que se puede expandir la linea para aumentar la capacidad de ser
necesario. Por estas razones, llevar adelante la alternativa 3 requiere una menor inversion inicial
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lo cual significa un menor riesgo ya que en funcion de los resultados reales se tendria mas
flexibilidad para una expansion o un abandono.

En conclusion, se trabajara el primer y segundo afio durante 8 horas por dia, del tercer al séptimo
afio durante 16 horas por dia y desde el octavo afio al décimo durante las 24 horas del dia.

A su vez, la planta cierra durante la primera quincena de enero para darle vacaciones al personal
y realizar tareas de mantenimiento especiales.

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
HORAS POR DIA 8 8 16 16 16 16 16 24 24 24
DIiAS LABORALES POR MES 21 21 21 21 21 21 21 21 21 21
DISPONIBILIDAD MESES 11,50 | 11,50 | 11,50 | 11,50 | 11,50 | 11,50 | 11,50 | 11,50 | 11,50 | 11,50
DIAS HABILES POR ANO 242 242 242 242 242 242 242 242 242 242
HORAS AL ANO 1.932| 1.932| 3.864| 3.864| 3.864| 3.864| 3.864| 5796 | 5.796| 5.796
HORAS AL MES 168 168 336 336 336 336 336 504 504 504
DIAS DE STOCK 3 3 3 3 3 3 3 3 3 3

Tabla 3-5. Ritmo de trabajo para los 10 afios de proyecto. Fuente: Elaboracién propia.

A partir del plan de produccién anual y el ritmo de trabajo, se procede a calcular la produccion
por unidad de tiempo como el cociente entre el plan de produccion anual y el ritmo de trabajo
(horas/afio) para los 10 afios de proyecto.

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
PRODUCCION (KG/HORA) | 430 | 733 | 531 | 691 | 799 | 868 | 898 | 621 | 638 | 656
PRODUCCION (UN/HORA) | 1545 | 2637 | 1877 | 2416 | 2736 | 2942 | 3037 | 2098 | 2152 | 2210

Tabla 3-6. Plan de produccién por unidad de tiempo para los 10 afios de proyecto. Fuente: Elaboracién propia.

La produccién en unidades por hora es independiente de la presentacion de pan de molde a
producir, debido a que la linea se encuentra preparada para transportar cuadros de bandejas, a
los cuales se les inserta los moldes en funcion de la presentacion a producir, por lo que la
cantidad de panes por bandeja es la misma ya sea presentacion mini, chica o grande.

Cabe mencionar que se utilizara la produccion por unidad de tiempo del Gltimo afio para
dimensionar la linea de produccion ya que es el méximo valor de produccion que se observa y
al dimensionar para éste se garantiza que la linea tenga capacidad de procesar todo el plan de
produccion. Se consideré la compra de una linea de produccién que supere la produccion
méaxima en un 30% por posibles fluctuaciones favorables en la demanda.
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3.2.2. Balance de linea

A partir de la tecnologia seleccionada previamente, es necesario balancear la linea para poder
hacer frente al plan de produccion en el afio 10 del proyecto. En primer lugar, se confecciond
un diagrama de operaciones en donde se pueden distinguir las distintas entradas y salidas para
cada maquina y/o proceso manual de la linea de produccion:

f

MEZCLADO
B
AMASADO N REMANENTE (KG)
0,33%
C
CORTE EN BOLLOS
D
BOLEADO Y FORMADO
E
FERMENTACION
F
TAPADO DE BANDEJAS
G
A 4
HORNEADO 0 EVAPORACION AGUA (KG),
12%
H
DESTAPADO Y
DESMOLDEADO
L
ENFRIADO
J
A4
FETEADO P MIGAS (KG)
0,50%
K
v
RECHAZAD N
ENVASADO Y PESADO a < 05 [UN)
1%
L
v
PALLETIZADO

lm

Figura 3-16. Diagrama de operaciones para linea de produccion de pan de molde. Fuente: Elaboracion propia.
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A partir del mismo y de la informacién de la maquinaria a utilizar, se elabord el siguiente cuadro
conteniendo las capacidades nominales de la maquinaria para cada operacion:

CAPACIDAD

PROCESO NOMINAL
MEZCLADO (HARINA) 1000 |kg/hora
AMASADO 1000 |kg/hora
CORTE EN BOLLOS 3500 |un/hora
BOLEADO Y FORMADO 3500 |un/hora
FERMENTACION 3430 |un/hora
HORNEADO 3430 |un/hora
DESTAPADO Y MOLDEADO| 5000 |un/hora
ENFRIADO 3430 |un/hora
FETEADO 2400 |un/hora
ENVASADO 2400 |un/hora
PESADO 2400 |un/hora

Tabla 3-7. Capacidad nominal de la maquinaria a utilizar. Fuente: Elaboracién propia.

Luego, se procedid a asignarle a cada maquina un rendimiento operativo en funcion de los
periodos de mantenimiento estimados, los tiempos de set-up para cambio de produccién, el
tiempo de entrada en régimen del equipo para producir y el grado de automatizacién (a mayor
participacion humana mayor posibilidad de errores con consecuentes pérdidas de rendimiento).
A partir de la capacidad nominal y el rendimiento se calculd la capacidad real de cada operacion.

CAPACIDAD RENDIMIENTO CAPACIDAD

PROCESO

NOMINAL OPERATIVO REAL
MEZCLADO (HARINA) 1000 |kg/hora 95% 950 |kg/hora
AMASADO 1000 |kg/hora 75% 750 |kg/hora
CORTE EN BOLLOS 3500 |un/hora 90% 3150 (un/hora
BOLEADO Y FORMADO 3500 [un/hora 95% 3325 |un/hora
FERMENTACION 3430 |un/hora 90% 3087 |un/hora
HORNEADO 3430 |un/hora 90% 3087 |un/hora
DESTAPADO Y MOLDEADO | 5000 |un/hora 95% 4750 [un/hora
ENFRIADO 3430 |un/hora 95% 3259 (un/hora
FETEADO 2400 [un/hora 90% 2160 (un/hora
ENVASADO 2400 [un/hora 90% 2160 (un/hora
PESADO 2400 [un/hora 95% 2280 (un/hora

Tabla 3-8. Capacidad real de operaciones que implican maquinas. Fuente: Elaboracion propia.
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A partir de las capacidades reales de cada maquina y de los requerimientos de produccion se
procedi6 a calcular la cantidad maquinas necesarias para la linea de produccién durante los 10
afios de proyecto:

REQUERIMIENTO

CAPACIDAD

PROCESO REAL 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
MEZCLADO (HARINA) 950 |kg/hora 284 | 484 | 350 | 456 | 527 | 573 | 592 | 410 | 421 | 433
AMASADO 750 |kg/hora 497 | 848 | 615 | 800 | 925 [1005]|1039( 719 | 739 | 760

CORTE EN BOLLOS 3150 |un/hora  |1560|2663|1896|2440|2763|2971|3068|2119(2174 | 2232
BOLEADO Y FORMADO 3325 |un/hora 1560 (2663|1896 |2440|2763|2971|3068|2119(2174 | 2232

FERMENTACION 3087 |un/hora  |1560]|2663(1896|2440|2763[2971|3068|2119(2174]| 2232
HORNEADO 3087 |un/hora  |1560]|2663[1896|2440|2763[2971|3068|2119(2174]| 2232
DESTAPADO Y MOLDEADO | 4750 |un/hora  [1560]2663|1896(2440|2763|2971{3068|2119|2174| 2232
ENFRIADO 3259 |un/hora  |1560]2663[1896|2440|2763[2971|3068|2119(2174| 2232
FETEADO 2160 [un/hora  |1560|2663(1896|2440|2763|2971|3068 (2119|2174 | 2232
ENVASADO 2160 |un/hora  |1560|2663(1896|2440|2763|2971|3068|2119(2174| 2232
PESADO 2280 |un/hora  |1560|2663(1896|2440|2763|2971|3068|2119(2174| 2232

Tabla 3-9. Requerimientos de produccién para dimensionamiento de la linea de produccion. Fuente: Elaboracién propia.

NUMERO MAQUINAS

PROCESO

MEZCLADO (HARINA)
AMASADO
CORTE EN BOLLOS
BOLEADO Y FORMADO
FERMENTACION
HORNEADO
DESTAPADO Y MOLDEADO
ENFRIADO
FETEADO
ENVASADO
PESADO
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Tabla 3-10. NUmero de maquinas necesarias por afio para la linea de produccion. Fuente: Elaboracion propia.

Como puede observarse en la tabla 3-10, para el primer afio de produccién se requiere
Unicamente 1 maquina por proceso para poder alcanzar la produccion planeada. De todas
formas, el segundo afio se deberd aumentar la cantidad de amasadoras, rebanadoras,
envasadoras y pesadoras en 1 unidad para poder cubrir el aumento en la produccion planificada.
De esta manera se reduciria el monto a invertir previo a la puesta en marcha de la linea.
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Posteriormente, se calculd el grado de aprovechamiento para cada maquina de la linea
obteniendo los siguientes resultados:

GRADO DE APROVECHAMIENTO

PROCESO 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
MEZCLADO (HARINA) 30%| 51%| 37%| 48%| 56%| 60%| 62%| 43%| 44%| 46%
AMASADO 66%| 57%| 82%| 53%| 62%| 67%| 69%| 96%| 99%| 51%
CORTE EN BOLLOS 50%| 85%| 60%| 77%| 88%| 94%| 97%| 67%| 69%| 71%
BOLEADO Y FORMADO 47%| 80%| 57%| 73%| 83%| 89%| 92%| 64%| 65%| 67%
FERMENTACION 51%| 86%| 61%| 79%| 90%| 96%| 99%| 69%| 70%| 72%
HORNEADO 51%| 86%| 61%| 79%| 90%| 96%| 99%| 69%| 70%| 72%
DESTAPADO Y MOLDEADO | 33%| 56%| 40%| 51%| 58%| 63%| 65%| 45%| 46%| 47%
ENFRIADO 48%| 82%| 58%| 75%| 85%| 91%| 94%| 65%| 67%| 69%
FETEADO 72%| 62%| 88%| 56%| 64%| 69%| 71%| 98%| 50%| 52%
ENVASADO 72%| 62%| 88%| 56%| 64%| 69%| 71%| 98%| 50%| 52%
PESADO 68%| 58%| 83%| 54%| 61%| 65%| 67%| 93%| 95%| 98%

Tabla 3-11. Grado de aprovechamiento de las maquinas de la linea de produccion. Fuente: Elaboracion propia.

Analizando la evolucion a lo largo de los afios, se destaca el hecho de que en los afios en los
que se debe utilizar unicamente 1 conjunto rebanadora-envasadora esta maquina es el cuello de
botella, mientras que cuando el nimero de las mismas aumenta a 2, el cuello de botella se
traslada hacia el fermentador y el horneado. Esto demuestra el correcto dimensionamiento de
la tecnologia a incorporar, ya que estas dos maquinas involucran entre ambas un porcentaje en
torno al 40% del total de la inversién en la linea e individualmente poseen un costo ampliamente
superior al del resto de las maquinas.

Mano de obra directa

Para dimensionar la cantidad de mano de obra directa requerida para los distintos afios del
proyecto, se procedio en primer lugar a tomar las capacidades de cada una de las operaciones
manuales involucradas en el proceso.

OPERACION CAPACIDAD

MEZCLADO 1500 |(kg/hora
AMASADO 1500 |kg/hora
CORTE EN BOLLOS 1500 |(kg/hora

BOLEADO Y FORMADO 5000 |un/hora
TAPADO DE BANDEJAS 4800 |un/hora
LLENADO BANDEJAS 1200 |un/hora
BANDEJAS APALLET 4500 |un/hora
PALLET A ALMACEN 5150 |un/hora
LIMPIEZA DE RECIPIENTES| 2000 |kg/hora
CAMBIO DE BANDEJAS 4000 |un/hora
INSPECCION ENVASADO | 4000 |un/hora

Tabla 3-12. Capacidad de operaciones manuales. Fuente: Elaboracion propia.
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Para calcular la capacidad real de cada operario, se debieron considerar suplementos por un
30% segun las précticas del manual de la OIT.

OPERACION CAPACIDAD SUPLEMENTOS CAPF\',AI‘ECXEAD
MEZCLADO 1500 |kg/hora 30% 1154 |kg/hora
AMASADO 1500 |kg/hora 30% 1154 |kg/hora
CORTE EN BOLLOS 1500 |kg/hora 30% 1154 |kg/hora
BOLEADO Y FORMADO 5000 |un/hora 30% 3846 |un/hora
TAPADO DE BANDEJAS 4800 |un/hora 30% 3692 |un/hora
LLENADO BANDEJAS 1200 |un/hora 30% 923 |un/hora
BANDEJAS A PALLET 4500 |un/hora 30% 3462 |un/hora
PALLET A ALMACEN 5150 |un/hora 30% 3962 |un/hora
LIMPIEZA DE RECIPIENTES | 2000 |kg/hora 30% 1538 |kg/hora
CAMBIO DE BANDEJAS 4000 |un/hora 30% 3077 |un/hora
INSPECCION ENVASADO 4000 |un/hora 30% 3077 |un/hora

Tabla 3-13. Capacidad real para operaciones manuales. Fuente: Elaboracion propia.

A posteriori, se calcularon los requerimientos para estas operaciones manuales para poder
calcular la cantidad de operarios necesarios por turno.

REQUERIMIENTO

- CAPACIDAD
OPERACION REAL 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
MEZCLADO 1154 |kg/hora 497 | 848 | 615 | 800 | 925 |1005(1039| 719 | 739 | 760
AMASADO 1154 |kg/hora 497 | 424 |1 615 | 400 | 463 | 502 | 520 | 719 | 739 | 380

CORTE EN BOLLOS 1154 |kg/hora 496 | 846 | 613 | 797 | 922 |1002|1036| 716 | 736 | 757
BOLEADO Y FORMADO 3846 |un/hora  |1560|2663(1896|2440|2763|2971|3068|2119(2174| 2232
TAPADO DE BANDEJAS 3692 |un/hora  |1560|2663(1896|2440|2763|2971|3068 (2119|2174 | 2232

LLENADO BANDEJAS 923 |un/hora |1545(1318|1877|1208|1368|1471|1519(2098|1076 | 1105

BANDEJAS APALLET 3462 |un/hora  |1545|1318|1877|1208|1368|1471|1519]|2098|1076| 1105

PALLET A ALMACEN 3962 |un/hora  |1545|1318|1877|1208|1368|1471|1519|2098 (2152 | 2210

LIMPIEZA DE RECIPIENTES | 1538 |kg/hora 497| 848| 615| 800| 925|1005|1039| 719| 739| 760
CAMBIO DE BANDEJAS 3077 |un/hora | 3120|5327(3792|4880|5526(5943|6136|4238|4348| 4465
INSPECCION ENVASADO | 3077 |un/hora 1560)1332)1896|1220|1382| 1486| 1534|2119 1087| 1116

Tabla 3-14. Requerimientos para operaciones manuales. Fuente: Elaboracion propia.

Para el calculo de la cantidad de operarios totales por turno se tuvo en consideracion que para
las maquinas que requieren operaciones manuales, por mas que la cantidad de operarios resulte
menor que la cantidad de maquinas o no resulte un maltiplo de estas se debe dimensionar
redondeando al multiplo superior mas préximo.
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OPERARIOS TOTALES POR TURNO
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Tabla 3-15. Cantidad de operarios totales por turno. Fuente: Elaboracion propia.

Como en ciertas operaciones manuales se cuenta con varias maquinas, result6 Gtil calcular la
cantidad de operarios que le corresponderia a cada maquina, y de esta manera asegurarse que
este nimero sea entero.

OPERARIOS POR OPERACION/TURNO

OPERACION 1 2 3 4 5 6 7 8 9 | 10
MEZCLADO 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
AMASADO 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
CORTE EN BOLLOS 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
BOLEADO Y FORMADO 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
TAPADO DE BANDEJAS 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
LLENADO BANDEJAS 2 2 3 2 2 2 2 3 2 2
BANDEJAS A PALLET 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
PALLET A ALMACEN 1 1 1 1 1 1 1 1 2 2
LIMPIEZA DE RECIPIENTES| 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
CAMBIO DE BANDEJAS 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2
INSPECCION ENVASADO 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1

Tabla 3-16. Cantidad de operarios por operacion por turno. Fuente: Elaboracion propia.

Para finalizar con el dimensionamiento, se calculé la cantidad de operarios totales con los que
se deberia contar para trabajar por afo, ya que segun el mismo varia la cantidad de turnos. Cabe
aclarar que la empresa actualmente trabaja en 3 turnos las 24 hs de lunes a sdbados dejando
como franco para todo el personal los dias domingo:

e Turno mafiana: 5a 13 hs
e Turno tarde: 13a 21 hs
e Turno noche: 21 a5 hs

Se continuara utilizando este sistema adaptandose a la cantidad de turnos que se necesite
producir segun el afio, ya que permite que los operarios almuercen o cenen previo al ingreso o
a la salida del turno laboral y no afectar la continuidad de produccion de las lineas. Al otorgar
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los dias domingos como franco al personal, Pozo se evita la necesidad de tener una plantilla
extra de trabajo en los casos en que trabaje las 24 horas.

OPERARIOS POR OPERACION TOTALES
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OPERACION
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TAPADO DE BANDEJAS
LLENADO BANDEJAS
BANDEJAS A PALLET
PALLET A ALMACEN
LIMPIEZA DE RECIPIENTES
CAMBIO DE BANDEJAS
INSPECCION ENVASADO

TOTAL 13

Tabla 3-17. Cantidad de operarios totales para los 10 afios de proyecto. Fuente: Elaboracion propia.
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Por ultimo, se procedio a calcular el grado de aprovechamiento de la mano de obra directa.

GRADO DE APROVECHAMIENTO

OPERACION 112 | 3| 4|5 ]| 6| 7| 8] 9|10

MEZCLADO 43% | 74% | 53% | 69% | 80% | 87% | 90% | 62% | 64% | 66%
AMASADO 43% | 37% | 53% | 35% | 40% | 44% | 45% | 62% | 64% | 33%
CORTE EN BOLLOS 43% | 73% | 53% | 69% | 80% | 87% | 90% | 62% | 64% | 66%
BOLEADO Y FORMADO | 41% | 69% | 49% | 63% | 72% | 77% | 80% | 55% | 57% | 58%
TAPADO DE BANDEJAS | 42% | 72% | 51% | 66% | 75% | 80% | 83% | 57% | 59% | 60%
LLENADO BANDEJAS 84% | 71% | 68% | 65% | 74% | 80% | 82% | 76% | 58% | 60%
BANDEJAS APALLET 45% | 38% | 54% | 35% | 40% | 42% | 44% | 61% | 31% | 32%
PALLET A ALMACEN 39% [ 33% [ 47% | 30% | 35% | 37% | 38% | 53% | 27% | 28%
LIMPIEZA DE RECIPIENTES | 32% | 55% | 40% | 52% | 60% | 65% | 68% | 47% | 48% | 49%
CAMBIO DE BANDEJAS 13% | 22% | 15% | 20% | 22% | 24% | 25% | 17% | 18% | 18%
INSPECCION ENVASADO | 51% | 43% | 62% | 40% | 45% | 48% | 50% | 69% | 35% | 36%

Tabla 3-18. Grado de aprovechamiento de la mano de obra directa. Fuente: Elaboracion propia.

3.2.3. Puesta en marcha

Después del desarrollo y aprobacién del proyecto, se deben seguir ciertas etapas para concretar
la puesta en régimen de la linea de produccion a adquirir. Una parte de las tareas le corresponde
realizarlas a la empresa que proveera la linea, y el resto le corresponde a Productos Pozo. Para
poder visualizar mejor el progreso de los trabajos se procedio a realizar un Gantt para la puesta
en régimen de la maquina.
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o] 2 . 0 JuLio AGOSTO SEPTIEMBRE OCTUBRE NOVIEMBRE DICIEMBRE
EMPRESA PROVEEDORA DE LINEA DE PRODUCCION

1 |Adjudicacion de creditos 1-jul 21 22-jul

2 |Compra de linea de produccién 23-jul 7 30-jul

3 |Embarque y viaje 31-jul 31 31-ago
4 |Nacionalizacion 1-sep 7 8-sep
5 |Montaje 9-sep 60 8-nov
6 |Pruebas de funcionamiento individuales | 9-nov 7 16-nov
7 |Ajustes de receta 17-nov 15 2-dic

8 |Capacitacion operarios 17-nov 30 17-dic
9 |Pruebas de capacidad 17-nov 30 17-dic
10 [Lanzamiento produccién 18-dic 13 31-dic

PRODUCTOS POZO

11 [Traspaso de MP excedente a Dep. Ext. 31-jul 3 3-ago
12 [Cambio posicidn sector Logistica nuevo | 4-ago 15 19-ago
13 [Cambio posicion portones de Expedicion | 4-ago 15 19-ago
14 [Cambio posicidn Boxes de expedicion 4-ago 5 9-ago
15 |Traslado de PT c/racks a nueva posicion | 9-ago 15 24-ago
16 [Instalacion aire comprimido 15-ago 5 20-ago
17 [Instalacién gas 21-ago 5 26-ago
18 |Instalacidn tratamiento de agua y cafio  |26-ago 7 2-sep
19 [Instalacion eléctrica tablero general 2-sep 9 11-sep
20 |Solicitud pallets Chep 1-oct 15 16-oct
21 [Compra bandejas plasticas p/pallet 1-oct 30 31-oct
22 |Contratacién personal 16-sep 45 31-oct

Figura 3-17. Diagrama de Gantt para la puesta en régimen de la linea de produccion. Fuente: Elaboracion propia.

3.2.4. Renovacion de equipos

Segun informacién de los fabricantes de las maquinas de la linea, la vida util real de misma es
de 15 afios realizando el mantenimiento preventivo estipulado en los manuales constructivos de
cada maquinaria.

A su vez, el mantenimiento preventivo se consideré en el calculo del rendimiento operativo de
cada maquina por lo que se espera poder realizar los servicios en tiempo y forma y llegar a una
vida util cercana a la enunciada por el fabricante.

Entendiendo que la vida til del fabricante es ideal y no considera posibles errores de fabrica o
de utilizacién de la misma, se estipulara una vida Gtil real de 12 afios y una vida Gtil contable
de 10 afos. De esta manera el recambio de equipos no se realizaré en la duracién del proyecto.

Se tendran que renovar constantemente los equipos auxiliares como bandejas y moldes de
produccion, recipientes para preparado de la mezcla, tapas de bandejas, entre otros. Estos
equipos se iran renovando constantemente segun dejen de ser funcionales a la linea.

3.2.5. Logistica
Requerimientos Materias Primas

Teniendo en cuenta que actualmente Pozo no realiza un control de su inventario generando asi
pérdidas tanto en capital inmovilizado como por costos de oportunidad, para el estudio del
dimensionamiento del almacén determinaremos como primera medida la cantidad de pedidos
Optimos de cada materia prima gue se consume actualmente con sus respectivas magnitudes, el
stock de seguridad, frecuencias de pedidos y puntos de reorden para lograr un éptimo uso del
espacio minimizando costos y cumpliendo con los requerimientos de produccion actuales de
las lineas. Cabe destacar que actualmente al ser productos maduros en el mercado, los productos
producidos por Pozo mantienen un nivel de ventas practicamente constante a lo largo de los
Gltimos afios con errores de prondstico que varian del 2-5% por lo que se considera aceptado el
prondstico de Pozo que el nivel de ventas seguira esa tendencia y se mantendra constante a lo
largo del proyecto.
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Luego se procedera a estudiar los requerimientos adicionales al sumar el proyecto de la linea
de pan lacteado teniendo en cuenta que para las materias primas del nuevo proyecto que ya se
usen actualmente en Pozo (ejemplo: Harina) se sumaran a la cantidad requerida total y se debera
calcular un nuevo EOQ total, es decir para la suma de requerimientos tanto del proyecto como
para la produccion actual de Pozo. Lo anteriormente explicado se realiza en conjunto ya que
como se vera en el inciso de localizacién lo 6ptimo es colocar la nueva linea de produccion
dentro de la planta actual de Pozo. Para los insumos nuevos que no hayan sido detallados en el
estudio de mercado (no eran determinantes por la cantidad requerida y por la gran cantidad de
proveedores disponibles) se realizard una breve descripcion y se detallara tanto un posible
proveedor como asi también los calculos que se hicieron para las deméas materias primas.

Una vez realizado dichos calculos se procedera a analizar la cantidad de espacio requerido para
las Materias primas como asi también que maquinaria se necesita para el transporte interno de
la fabrica de la misma con su respectiva MOD.

Lote Optimo para insumos actuales de Pozo

Como primera accion se determiné una politica de reabastecimiento de Materia prima basada
en el concepto de lote 6ptimo ya que actualmente Pozo no tiene una politica sobre el
abastecimiento, sino que por el contrario realiza compras por ofertas y sin realizar analisis
cuantificables para determinar si verdaderamente conviene realizar la compra. Esto genera
deficiencias no solo financieras sino también en la produccién ya que en muchas ocasiones se
debe tratar la materia prima para descompactarla por la cantidad de tiempo que queda en stock.
Para esto se relevo la siguiente informacion tanto para los productos que Pozo utiliza
diariamente como asi también los que se van a necesitar para el proyecto:

Harina B 7 Granel 63000kg 27000k g
Dulce de Leche 42 14 BOOD - -
Huevo 25 3 Granel 27000 kg 20000k
Arncar 15 7 1200 - -
Aceits 22 7 Granel 18000ke
(Oleomargarina 23 7 Granel 10000kg
Dulce de Leche ¢ cacao 45 14 800 -
ESENCIA DE VAINILLA 175 7 BOD
BOBIMAS B5 7 BOD
CATAS (EN UNIDADES) 7.5 7 1200
Levadura o0 7 1000
zal 10 7 1000
leche en polvo 72 7 1000
pallets(En Unidades) 140 7 1000
Acido Folico 5700 14 10000
Acido zorbico 114 14 1000
Vitamina B1 700 14 1000
Vitamina B3 190 14 1000
Propionato de Calcio 57 14 1000
Emul=ionants INS 471 38 14 1000
Mejorador de harina IINS 341 114 14 1000
Fepulador de la acides INS 330 152 14 1000
Antioxidante IINS 300 85 14 1000

Tabla 3-19. Informacion sobre las principales materias primas disponibles en el almacén de Pozo. Fuente: Elaboracion
propia.

Ingenieria
Ambrosoni, Barlsen, Donadels, Giampaoli, Ruiz, Vago 113



Elaboracion de Pan Blanco de Molde

Las materias primas que van a granel se guardan en silos. ElI almacenamiento maximo que
indica la tabla refiere a la capacidad méxima de estos silos para cada tipo de Materia prima.

Luego se analizo el prondstico de ventas de la empresa que como se menciond anteriormente
tiene una muy alta eficacia. Se determind el consumo de materia prima actual y se estimaron
tanto los costos de almacenar un producto por un afio como el costo de hacer un pedido.

CONSUMO (kg)
HARINA 124842 | 220406 | 284738 | 247.800 | 281927 | 256210 | 235406 | 280271 308.008 375434 300180 203,610 | 3.337.021
HUEVO .73 133374 | 164343 | 139472 | 153788 | 130886 | 146282 | 169943 185.288 228.843 246.11% 178933 | 1.959.987
ACEITE DE GIRASOL 29294 53.668 125.609 39.110 37712 51.813 41839 48.708 32477 64.119 73.750 61252 722352
OLEOMARGARINA 3.867 21373 27.063 18.441 26292 13483 20.509 39.738 38.230 81.566 51.600 48.628 467.106

CONSUMO (patets)

DULCE DE LECHE 25 45 61 46 44 42 28 M 3N 34 29 34 461
DULCE DE LECHE C/ CACAO 2 7 6 6 7 5 5 3 10 10 5 3 73
AZUCAR 82 151 190 179 245 224 213 232 232 279 258 193 2478
ESENCIA DE VAINILLA 0 1 1 1 1 1 1 1 1 2 2 1 14
BOBINAS 15 28 35 29 32 H 26 N 28 32 v 29 353
CAJAS 93 176 227 196 171 183 176 204 205 253 286 195 2.364

Tabla 3-20. Consumo en kilos y pallets para todas las materias primas utilizadas por Pozo. Fuente: Elaboracién propia.

Costo de almacenar 40%
Costo de hacer un pedido $434,38
Hs hombre trabajador $200 /hora
Empleados en recepcion 2 operarios
Tiempo de recepcién promedio 0,5 hora
Salario empleado compras $313 /hora
Contribuciones patronales $156 /hora
Empleados en compras 1 operario
Tiempo pedido 0,5 horas

Tabla 3-21. Calculo del costo hacer un pedido y de almacenaje. Fuente: Elaboracion propia.

Con estos datos, se calcul6 el lote 6ptimo de cada materia prima para poder realizar pedidos de
forma eficiente y liberar lugar en el deposito de materia prima.

Las Cantidades resultantes son las siguientes:

EOQ (kg) Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto  Septiembre  Octubre  Noviembre = Diciembre Anual
HARINA 5.822 7.893 8.792 8.202 8.749 8.340 8.328 8.862 9.144 10.096 10.292 8.928 30.099
HUEVO 4.412 6.017 6.680 6.153 6.503 6.163 6.302 6.792 7.092 7.882 8.174 6.970 23.067

ACEITE DE GIRASOL 2.820 3.817 5.840 4.006 3.958 3.751 3.370 3.674 3.774 4.172 4.535 4.078 14.004
OLEOMARGARINA 1.552 2.409 2711 2.238 2.672 2.051 2.830 3.285 3.976 4.714 4.987 3.633 11.261
EOQ (pallet) Febrero Septiembre  Octubre  Noviembre = Diciembre
DULCE DE LECHE 3 4 5 4 4 4 3 4 3 3 3 3 13
AZUCAR 4 6 7 6 7 7 7 7 7 8 8 7 24
DULCE DE LECHE CON CACAO 1 2 1 1 2 1 1 1 2 2 1 1 5
ESENCIA DE VAINILLA 0 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 2

BOBINAS 2 3 3 3 3 3 3 3 3 3 4 3 11

CAJAS 5 7 7 7 6 7 7 7 7 8 8 7 23

Tabla 3-22. Célculo del Lote Optimo de MP utilizadas por Pozo actualmente. Fuente: Elaboracion propia

Luego, se efectuaron los célculos vinculados a cada stock de seguridad ya sea en kg como en
pallets dependiendo el insumo. La formula utilizada fue la siguiente: SS=27Zx% ox LT

Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre

HARINA 8106 | 4794 8545 7997 | 9435 9865 | 17770 | 6209 6094 20743 10513 20194 10863
HUEVO 1086 1544 2812 3239 | 3001 3727 | 6389 | 2704 2654 8272 5249 7653 6164
ACEITE DE GIRASOL 3613 2582 2472 3206 | 3666 | 2460 | 3457 | 1311 1329 4131 1727 7354 3276
OLEOMARGARINA 884 1336 927 1391 | 1514 827 2227 | 2396 2478 4832 6763 6036 2634

Tabla 3-23. Célculo del Stock de Seguridad de MP utilizadas por Pozo actualmente. Fuente: Elaboracion propia
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Febrero = Marmzo Abrl  Mayo i i0 Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre Anual
DULCE DE LECHE 10 11 11 13 9 12 12 12 10 12 7 10 11
AZUCAR 4 4 6 6 g g 13 5 5 14 7 13 5
DULCEDELECHECONCA] 5 5 3 5 5 7 5 5 7 5 1 3 11
ESENCIA DE VAINILLA 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
BOBINAS 1 1 1 2 1 1 3 1 1 2 1 2 2
CAJAS 4 3 6 12 6 6 17 4 3 14 4 9 11

Tabla 3-24. Calculo del Stock de Seguridad de MP utilizadas por Pozo actualmente. Fuente: Elaboracion propia

A continuacién, obtuvimos los stocks tanto de los meses a partir de la suma del EOQ y SS de
cada MP como el stock anual para luego comparar con la inclusion del proyecto. Cabe destacar
que los productos de Pozo a diferencia del pan lacteado presentan estacionalidad.

Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre

HARINA 13028 | 12688 | 17337 | 16199 | 18183 | 18205 | 26098 ) 15161 15239 30839 20805 20122 40962
HUEVO 5498 7361 9491 9392 | 9395 9800 | 12691 | 9497 9747 16154 13423 14623 20231
ACEITE DE GIRASOL 6435 6399 8311 7212 | 7624 6210 | 8827 | 4984 5104 8303 6262 11432 17280
OLEOMARGARINA 2435 3745 3637 3629 | 4185 2878 5058 | 5680 6454 9546 11750 9669 13805

Tabla 3-25. Célculo del Stock Total de MP utilizadas por Pozo actualmente. Fuente: Elaboracion propia

Enero  Febrero  Marzo Abrl  Mayo i i0 Agosto Septiembre Octubre Nowviembre Diciembre
DULCE DE LECHE 13 13 16 19 13 16 13 16 13 13 14 24
AZUCAR g 10 12 13 16 13 21 12 12 21 13 21 28
DULCEDELECHECONCA(Q 6 7 5 6 7 g 7 6 9 7 4 16
ESENCIA DE VAINILLA 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 2
BOBINAS 3 4 5 5 4 4 6 4 4 6 4 5 13
CAJAS 9 12 13 19 12 12 24 11 12 22 12 16 34

Tabla 3-26. Calculo del Stock Total de MP utilizadas por Pozo actualmente. Fuente: Elaboracién propia

Luego se determinaron los dias de rotacion y el punto de reorden. Estos datos se determinaron
con el objetivo de asegurar que la rotacion es menor que el tiempo de vencimiento de cada
producto y el punto de reorden para saber el momento exacto en que se debe ordenar.

Ro;ﬁ:;?N Enero  Febrero  Marzo Abrl  Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre Anual
HARINA 2 1 2 2 2 2 3 1 1 2 1 2 3
HUEVO 1 1 2 2 2 2 2 2 1 2 1 2 4
ACEITE DE GIRASOL 4 3 2 3 4 3 5 3 2 3 2 4 7
OLEOMARGARINA 4 4 3 3 4 3 4 4 3 3 3 3 9
DULCE DE LECHE g g 7 11 g 9 14 10 10 12 9 9 10
AZUCAR 2 2 2 2 2 2 3 1 1 2 1 3 3
DULCEDELECHE C/ CACAO| 353 23 21 25 25 38 37 28 20 19 12 27 25
ESENCIA DE VAINILLA 17 16 16 16 17 17 21 17 13 13 14 14 38
BOBINAS 3 3 3 4 4 4 6 3 3 5 3 4 11
CAJAS 1 2 1 2 2 2 4 1 2 1 2 4

Tabla 3-27. Calculo de los dias de Rotacion de las MP utilizadas por Pozo actualmente. Fuente: Elaboracion propia

PUNTO DE REORDEN

&G) Enero  Febrero  Marzo Abril  Mayo Junio Julio Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre Anual

HARINA 10057 | 7185 11283 12045 | 12427 | 20226 | 8978 90303 24210 14265 23385 89779
HUEVO 8257 | 14881 | 19246 | 17186 [ 18670 | 17716 [ 21017 19699 21183 31136 20861 25547 202162
ACEITE DE GIRASOL 10930 | 15999 | 33874 | 17984 | 18094 | 15413 | 15916 13738 14449 20161 20664 22667 183864
OLEOMARGARINA 3101 6680 7693 6002 | 8087 4701 [ 9604 | 12330 17033 25208 20663 18193 119411

Tabla 3-28. Calculo del Punto de Reorden de las MP utilizadas por Pozo actualmente. Fuente: Elaboracion propia

leT(t;}]\)fIR;(:l:DEN Febrero  Marzo \ i io Agosto Septiembre Octubre Noviembre Diciembre Anual
DULCE DE LECHE 29 33
AZUCAR 24 42 53 51 70 64 68 63 63 83 72 63 63
DULCEDELECHE CONCACA] 6 9 6 9 10 g g 12 10 4 4 13
ESENCIA DE VAINILLA 0 0 0 0 0 0 0 0 0 1 1 0 0
BOBINAS 5 g 10 9 9 9 9 g g 10 10 9 10
CAJAS 6 7 8 14 7 8 19 3 8 17 7 11 67

Tabla 3-29. Calculo del Punto de Reorden de las MP utilizadas por Pozo actualmente. Fuente: Elaboracion propia
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Lote 6ptimo para Pozo con nuevo Proyecto

A continuacion, se hace una breve descripcion de insumos que no han sido detallados en el
estudio de mercado (no eran determinantes por la cantidad requerida y por la gran cantidad de
proveedores disponibles). Cabe destacar que los insumos tienen el mismo leadtime de 14 dias
ya que es conveniente realizar la compra de estos insumos al mismo proveedor.

Acido félico

El &cido folico es la forma sintética del folato, vitamina hidrosoluble del grupo B abundante en
vegetales de hoja, legumbres, frutos secos y principalmente en el higado. La fortificacion con
acido fdlico de las harinas o los panes es obligatoria (2,0-2,4 mg de AF/Kg), y sirve como
método eficaz para la prevencion de anomalias o defectos del tubo neural (espina bifida,

anencefalia y encefalocele) durante la gestacion. El Proveedor entrega bolsas de 10 kg con un
lead time de 14 dias y la cantidad requerida para la produccion es 2,2 mg/kg.

Tiamina B1

La tiamina, conocida también como la vitamina B1, ayuda a convertir los alimentos que se
consumen en energia. La tiamina es importante para el crecimiento, desarrollo vy
funcionamiento de las células del organismo.

La vida util del producto es de 2 afios, se venden en bolsas de 10 kg con un leadtime de 14
dias.La cantidad requerida para la produccion de pan es 6,3 mg/kg .

Niacina

La niacina se ingiere para el colesterol alto. La niacina es una forma de vitamina B3. La vida
atil del producto es de 2 afios, se venden en bolsas de 10 kg con un leadtime de 14 dias. La
cantidad requerida para la produccién de pan es 13 mg/kg.

Acido Sérbico INS 200

Un compuesto orgadnico natural. Es un agente antimicrobiano de uso frecuente como
conservantes en los alimentos y bebidas para prevenir el crecimiento de mohos, levaduras y
hongos. Su vida Util es de 2 afios y el proveedor tiene un leadtime de 14 dias.

Propionato de calcio INS 282

Cumple la funcion de aditivo alimentario. Se utiliza como conservante en una amplia variedad
de productos, incluyendo, pero no limitado al pan. Su vida util es de 2 afios y el proveedor tiene
un leadtime de 14 dias.

Emulsionante INS 471

Es un aditivo emulsionante constituido por monoglicéridos y diglicéridos de los acidos grasos.
Evitan el endurecimiento de los productos horneados. Se obtiene artificialmente a partir de la
lecitina de soja. Su vida Util es de 2 afios y el proveedor tiene un leadtime de 14 dias.

Mejorador de harina INS341i

Se utiliza para reforzar la red de gluten, lo que le garantiza tolerancia a su masa, esencialmente
en la etapa de la fermentacion. Ademas, la retencion de gas producido por la levadura sera
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mayor, lo que permite conseguir un mejor volumen del producto terminado. Su vida util es de
2 afos y el proveedor tiene un leadtime de 14 dias.

Requlador de la acidez INS330

Se encarga de promover la actividad de varios antioxidantes, pero no se desempefia como tal.
Es utilizado principalmente como regulador de la acidez, asi como compuesto aromatico. Su
vida util es de 2 afios y el proveedor tiene un leadtime de 14 dias.

Antioxidante INS300

El &cido ascorbico es un aditivo alimentario que puede utilizarse como antioxidante y/o
regulador de acidez sin restricciones en la mayoria de los alimentos, siempre y cuando se
procesen bajo Buenas Practicas de Manufactura (BMP). Su vida Util es de 2 afios y el proveedor
tiene un leadtime de 14 dias.

Para calcular el lote optimo cuando los insumos se utilizan tanto actualmente en Pozo como
para el nuevo proyecto se sumaron el requerimiento del nuevo proyecto al afio 10 de cada
insumo con el requerimiento de Pozo actual. Para los insumos nuevos se realizara a modo de
ejemplo solo con los requerimientos que salen del balance de linea al afio 10.

Consumoen  Consumo en Consumo Consumo Desvio Desvio
CONSUMO (porks) ot kg pallets Diario(kg/dia) Diario(Pallet/dia) Diario(kg/dia) Diario(Pallet/dia)

HARINA 3.164.622 3337021 6.301.643 6.301.643 26.866 2346

AZUCAR 166.559 2.973.460 5.140.019 2.616,68 10,3 21
ACEITE 111.039 722332 833301 833301 3444 708

OLEOMARGARINA 111.039 467.106 378146 378.146 2.389 369

Levadura 111.039, 0 111.039 111,04 04588 0.2000
sal 33.320] 0 33.320 33,32 02204 0.4000
leche en polvo 33.520] 0 33.320 53,32 02204 0.2000
Acido Folico 12, 0 12 0,01 0,0001 0,0010)
Acido sorbico 12 0 12 0,01 0,0001 0.0010)
Vitamina B1 33 0 33 0,03 0.0001 0.0010)
Vitamina B3 72 0 n 0,07 0,0003 0,0010]
Propionato de Calcio 11 0 111 0,11 0,0005 0.0010)
Emulsionante INS 471 11 0 111 0,11 0.0003 0.0010)
Mejorador de hanina INS 341 111 0 111 0.11 0.0005 0.0010
Regulador de la acides INS 330 11 0 111 0,11 0,0005 0.0010)
Antionidante INS 300 111 0 111 0.11 0.0005 0.0010)

Tabla 3-30. Consumo de las MP Actuales+Proyecto. Fuente: Elaboracion propia

Se procede a realizar los calculos de lote éptimo tal como se realiz6 anteriormente para el
estudio de la situacion actual de Pozo sin el proyecto. Los resultados son los siguientes:

Provecto Afio 10 + Actual

EOQ EOQ 58 58 Stockmaximo | Stockmaximo  Rotacion  Punto de reorden | Punto de reorden
(kg) (kg) (pallet) ] (pallet) (kg) (pallet) (dias) (kg) (pallet)

HARINA 42,013 42,013 10.863 52876 2359 198.927
AZUCAR 21.322 17,769 9723 2748 0,002 8541
ACEITE 9.070 9.070 3.278 12.340 3973 27.384
OLEOMARGARINA 7.389 7.389 2.635 10.023 1665 19.358
Levadura 1.637 1,637 0,926 236 0,005 414
sal 3472 3472 1,852 532 0,023 3,46
leche en polvo 1.204 1204 0,926 222 0,009 253
Acido Félico 2 0,002 0,003 001 0,064 0,01
Acido sorbico 15 0,013 0,005 0,02 0456 0,01
Vitamina B1 10 0,010 0,005 0,02 0,109 0,01
Vitamina B3 20 0,029 0,005 0,03 0,145 0,01
Propicnato de Calcio 63 0,065 0,005 0,07 0214 0,01
Emulsi INS 471 80 0,080 0,005 0,08 0,262 0,01
Mejorador de harina INS 341 46 0,046 0,005 0,03 0,151 0,01
Regulador de la acides INS 330 40 0,040 0,005 0,04 0,131 0,01
Antioidante INS 300 50 0,050 0,003 0,06 0,166 0,01

Tabla 3-31. Célculos de EOQ para Situacién actual + Proyecto. Fuente: Elaboracion propia

Dimensionamiento de MP
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Para realizar el dimensionamiento del depdsito para los productos actuales de Pozo se
consideraron los valores méximos del afio, que segin cada materia prima refieren a un mes
distinto (hay estacionalidad en los productos Pozo). Los maximos también permitieron evaluar
sumado las posiciones del nuevo proyecto el nUmero de posiciones necesarias que va a necesitar
Pozo cuando se agregue el proyecto. La cifra recién mencionada se comparo con las posiciones
disponibles (364) concluyendo que actualmente se cuenta con un exceso tanto de materia prima
como de posiciones. Se detalla a continuacion las comparaciones de stock tanto de kg como de
pallets de cada insumo entre las 3 opciones.

STOCK Pallet de MP Actuzl+proyecto o Actual
o/EOQ
DULCE DE LECHE 24 24 26
AZUCAR 28 42 35
DULCE DE LECHE CON CACAO 17 17 5
ESENCIA DE VATINILLA 3 3 8
BOBINAS 13 13 39/
CAJAS 34 34 329
Levadura 3 0 0
zal 6 0 0
leche en polvo 3 0 0
Acido Folico 1 0 0
Acido sorbico 1 0 0
Vitamina B1 1 0 0
Vitamina B3 1 0 0
Propionato de Calcio 1 0 ]
Emulsionante INS 471 1 0 0
Mejorador de harina INS 341 1 0 0
Regulador de la acides INS 330 1 0) 0
Antioxidante INS 300 1 0 0

Tabla 3-32. Comparacion de Alternativas. Fuente: Elaboracion propia
Para el caso de los silos se calcul6 la cantidad de silos que se necesitan segun el insumo:

Actual + Almacenamient
STOCK KG de MP Actual ¢EOQ = -

proyecto Necesario
HARINA 32876 67629/ 1.1
HUEVO 20231 33376 13
ACEITE DE GIRASOL 12349 17769 1.0)
OLEOMARGARINA 10023 20163 2.0

Tabla 3-33. Comparacion de Alternativas. Fuente: Elaboracion propia

Harina: Se necesitaran 2 silos, es decir Pozo al tener actualmente 2 silos no debera comprar
nuevos silos gracias a una mayor frecuencia de recambio de stock.

Aceite: Se necesitard un silo a tope por lo que se recomienda en el afio 11 pasar a 2 silos de
aceite. Pozo actualmente tiene 1 silo.

Huevo: Se necesitaran dos silos. Pozo actualmente tiene dos silos.

Oleomargarina: Se necesitaran 2 silos hasta el afio 9 y para el afio 10 se necesitara un tercer
silo. Pozo actualmente tiene 2 silos por lo que deberd agregar un silo en el afio 10.
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Se comprara un tanque/silo para almacenar oleomargarina en el afio 10 del proyecto. Sera un
tanque refrigerado de acero inoxidable. Sus principales caracteristicas son las siguientes:

e Capacidad: 10000 kg

e Temperatura minima de enfriamiento: 4-5°C
e Potencia: 21 kW

e Precio: USD 9000

Mano de Obra

Pese a que la cantidad de pallets con el criterio de lote éptimo disminuye considerablemente, la
cantidad de movimientos y frecuencia de reabastecimiento para el afio 10 se duplicara. Se
necesitara agregar un operario mas a los dos operarios que Pozo tiene actualmente en el
almacén. El afio para contratarlo teniendo en cuenta que actualmente los operarios tienen una
tasa de ocupacién del 70% sera en el afio 5.

Producto Terminado

Teniendo en cuenta el plan de produccion del balance de linea y los pallets del mes donde pozo
necesita stockear la maxima cantidad de pallets (octubre) se analizara que cantidad de pallets
de PT se necesita como stock y asi determinar el espacio para almacenar el producto terminado
previo al despacho:

26,65 46.29 67.04 85,53 95,76 102,12 | 107.184558 11244 11725 2222
22,67 3171 53,59 7182 87.26 98.92 | 106.009348 112,61 118.67 124,12

18.23 32,19 52,77 7099 87.87 97.65 | 102.827343 10821 113,80 119,58
68.00 117.00 174.00 229,00 271,00 299.00 317 334.00 350,00 366.00
750,00 750,00 750,00 750,00 750,00 750,00 750,00 750,00 750,00 750,00
§18.00 867.00 924.00 975.00 1.021,00 1.049,00 1.067,00 1.084,00 1.100,00 1.116,00

Tabla 3-34. Cantidad de Pallets Totales. Fuente: Elaboracion propia

Como Pozo posee 858 posiciones para almacenar PT se calculd los afios y los meses donde
deberéa ser necesario alquilar posiciones en un depdsito externo cercano a la planta tal como se
hace actualmente. Los resultados se muestran a continuacion:

Ingenieria
Ambrosoni, Barlsen, Donadels, Giampaoli, Ruiz, Vago 119



Elaboracion de Pan Blanco de Molde

Atip 2 Afio §
Octubre | 10| Agosto 34
Afio 3 Septiembre 126
Octubre | 67|Octubre 227
Adio 4 Noviembre 103
Septiembre 21 Afio 9
Octubre 122|Agosto 50
Afio 5 Septiembre 142
Septiembre 63|Octubre 243
Octubre 164 | Noviembre 121
Noviembre 42 Afio 10
Afio 6 Agosto 66
Septiembre 91|Septiembre 158
Octubre 192|Octubre 259
Noviembre 70| Noviembre 137
Afio 7 Afio 7
Agosto 17|Octubre 210
Septiembre 109|Noviembre 88

Tabla 3-35. Pallets a Tercerizar. Fuente: Elaboracion propia
Mano de obra

Tal como se explico en el almacén de materias primas, pese a que, gracias a tener un mejor
control del stock con el método de lote éptimo, se duplicaré el flujo de Producto terminado, por
lo tanto, se necesitard agregar un operario mas a los dos operarios que Pozo tiene actualmente
en el depdsito de producto terminado. El afio para contratarlo teniendo en cuenta que
actualmente los operarios tienen una tasa de ocupacion del 75% seré en el afio 4.
Maquinaria
La empresa cuenta actualmente con:
e 2 auto-elevadores GLP para el movimiento de MP desde los camiones hasta el almacén
y para la expedicion ya que se encuentran en la misma nave. (Los mismos estan
permitidos para la nave de expedicién y de producto terminado siempre y cuando no
ingresen al area de produccion y manufactura. Esto es posible ya que la MP y el PT se
encuentran protegidos por sus correspondientes envases y aseguran su inocuidad)
e 1 auto-elevador eléctrico para el movimiento de MP desde el almacén hacia la linea de
produccion.
e 13 zorras manuales:
o 6 para el movimiento de MP desde el almacén hasta la linea de produccion y
para el traslado de PT hacia el almacén de PT.

o 7 para expedicion.

Teniendo en cuenta que actualmente los autoelevadores presentan una tasa de uso del 60% y

que al afio 10 del proyecto el flujo sera cercano al doble que lo que hay actualmente se considera
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oportuno comprar al afio 5 dos autoelevadores eléctricos, uno para el movimiento tanto de
Materia prima como de producto terminado entre los camiones y el almacén/nave de expedicion
y el otro para el transporte desde el almacén a la linea de produccion.

Las zorras eléctricas al tener una tasa de ocupacion solo del 50 % se recomienda comprar una

para expedicion y otra para movimiento de materia prima en el afio 8.El costo de las zorras
eléctricas es de $12000.

Almacenamiento y Transporte

Se utilizara para el almacenamiento y transporte del pan bandejas (posible proveedor Wenco)
con las siguientes dimensiones:

Bandeja Plastica Apilable

Largo Exterior 660 |mm
Ancho Exterior 553 |mm
Alto Exterior 150|mm
Largo Interior 640 |mm
Ancho Interior 530|mm
Alto Interior 134|mm

Tabla 3-35. Dimensiones Bandeja. Fuente: Wenco

Las dimensiones del Pallet Arlog son las siguientes:

Pallet Arlog Standard

Largo 1200|mm
Ancho 1000|mm
Alto 150|mm
Peso 20|kg

Tabla 3-36. Dimensiones Pallet. Fuente: Arlog.

Por lo tanto, por las medidas tanto del pallet como de la bandeja se pueden colocar dos bandejas
por pallet.

Las medidas de los 3 tipos de productos de pan son las siguientes:

Pan Grande 560gr Pan chico 360 gr Pan mini 180 gr
Largo 320|mm Largo 210|mm Largo 100|mm
Ancho 100|mm Ancho 100|mm Ancho 100 |mm
Alto 100|mm Alto 100|mm Alto 100 |mm
Tabla 3-36. Dimensiones Panes. Fuente: Propia.
Ingenieria
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Para el pan grande se pueden colocar 15 panes por bandeja, para el chico se puede llenar la
bandeja con 22 panes y para el mini con 45 unidades. Se presenta un esquema con sus diferentes
vistas de las posiciones tanto de los panes en las bandejas como de las bandejas en los pallets
para cada tipo de medida.
Mini

Front View Right View
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1500
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Chico
Front View Right View
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1500

Transporte

Pozo actualmente tiene una flota propia de un camion donde puede transportar 22 pallets y otros
6 camiones que pueden transportar 12 pallets

Capacidad 22|Pallets
Capacidad 12|Pallets

Tabla 3-37. Capacidad Camion. Fuente: Pozo.

Actualmente Pozo tiene en la mayor parte (70-80%) de la distribucion flota propia, existe
subcontratacion de transporte tanto por parte de clientes como por cuenta propia. Los choferes
de los camiones propios son empleados de la empresa. El uso de flota varia segin periodos
estacionales por variaciones en la demanda:
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e Temporada alta: septiembre — diciembre (flota propia al 100%)
e Temporada media: marzo — septiembre (flota propia al 70-80%)

e Temporada baja: enero — marzo (flota propia al 60%)

Por lo tanto, para la temporada de septiembre a diciembre se debera tercerizar el total de los
pallets producidos del nuevo proyecto, para la temporada de marzo a septiembre sélo se podra
utilizar el 25% de la flota propia y para los meses de enero a marzo se podra utilizar el 40% de
la flota propia. Cabe destacar que el costo de tercerizar es de un 5% de las ventas y actualmente
Pozo tiene buena relacion con la empresa transportista a la que terceriza su transporte los meses
de estacionalidad alta por lo que optaremos por elegir la misma empresa. Teniendo en cuenta
que Pozo posee una capacidad de transportar por mes 3948 pallets con flota propia, se determiné
la cantidad de pallets de producto terminado del nuevo proyecto que se deberan tercerizar por
cada mes dependiendo el mismo:

Enero-Marzo 60% 2369 1579 214 0
Abril-Agosto 75% 2961 987 214 0
Septiembre-Diciembre 100% 3948 0 214 214

Tabla 3-22. Camiones a tercerizar.

3.3. Localizaciéon

La localizacion de la planta es un factor critico a la hora de analizar la factibilidad del proyecto
ya que conlleva una inversion considerable e influira sobre la rentabilidad de la misma a futuro.
El lugar en donde se halle la planta define costos operativos y de logistica a largo plazo por lo
cual debe ser una ubicacidn de valor estratégico para la empresa. Entran en consideracion dos
elementos basicos para el estudio de localizacion. Los mismos son macro-localizacién, la region
en lineas generales, y micro-localizacion, el terreno especifico donde se instalaria la planta. El
analisis de ambos se aborda de la misma manera. En primer lugar, se hace un anlisis preliminar
de las diversas posibilidades teniendo en cuenta los factores criticos para el proyecto, a partir
de esto se seleccionan multiples alternativas. Las mismas son evaluadas segin parametros
establecidos para luego arribar a una localizacion definitiva.

3.3.1. Macro localizaciéon

Para la macrolocalizacion de la planta se consideraron los siguientes parametros:

e Transporte de PT

e Transporte de MP

e Costo de MO

e Disponibilidad de MO

e Disponibilidad de servicios

e Costo y disponibilidad de terrenos
e Consideraciones legales y politicas

Un factor critico para destacar que es indispensable considerar en el andlisis es la corta vida til
del pan lacteado, la misma al salir de la linea de produccion es de 14 dias. A su vez, los
supermercados mayoristas, los cuales consideramos nuestros principales clientes, no aceptan el
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producto si el mismo tiene menos de 7 dias a su vencimiento. Se concluye de estos dos hechos
que se cuenta con un maximo de 7 dias para destinar al transporte. Debido a esto ultimo, se
vuelve imprescindible acortar la distancia entre la planta y el mercado destino, con el objetivo
de lograr mejores lead times. Adicionalmente menores distancias se traducen en menores
costos; esto resulta particularmente relevante al considerar que somos un pais con un alto valor
de costos de transporte (por lo tanto, suelen tener un gran peso en el costo del producto final) y
como se destaco en la entrega de mercado, el proyecto se basa en competir por estrategia de
precios. Es util recOrdar que Buenos Aires y la Ciudad Autébnoma de Buenos Aires concentran
la mitad de la demanda de pan lacteado nacional, tal cual se puede apreciar en el grafico a
continuacion. A su vez, el mercado potencial previamente definido en la entrega de mercado se
concentraba en GBA y CABA.

Porcentaje de consumo de pan de molde
blanco por region (2012/13)
RESTO GBA
ARG.- (SICABAY:

17.23% 31.70%

TUCUMAN:
4,16%

CORDOBA: :
4,52% D
SANTA FE: '
6.88%
INTERIOR
BS.AS.; CABA:
8.43% 27.08%

Figura 3-18. Porcentaje de consumo de pan de molde blanco por region. Periodo 2012-2013. Fuente: Ministerio de

Agroindustria.
El segundo factor que se decidid considerar es el transporte de la materia prima. Sin embargo,
como se concluyo en el estudio de mercado, “el mercado proveedor posee sobrecapacidad para
abastecer la demanda y el volumen que Pozo demandara con el nuevo proyecto es
comparativamente chico respecto a los principales competidores que rigen la demanda
interna.”. Cabe destacar, ademas, que la mayoria de las materias primas que requiere el producto
son consideradas commodities por lo cual los precios de las mismas tienen poca variacion entre
proveedores. Debido a esto Ultimo, no resulta relevante localizar la empresa en consideracion
de las materias primas ya que ninguna localizacion ofrece ventajas significativas. No obstante,
cabe destacar que la instalacion de la nueva linea en el predio actual de la empresa tiene la
virtud de ya contar con un desarrollo de proveedores debido a que los procesos que se realizan
en la actualidad comparten la mayoria de las materias primas con el proyecto planteado. Por lo
cual se considera como parametro a considerar la cercania de la nueva instalacion a la planta
actual.

A su vez, se evalla el costo de la mano de obra de la industria manufacturera. Como se puede
determinar por los graficos a continuacion (Ministerio de Trabajo), la variacion porcentual
respecto a la media nacional por provincia tiene una brecha maxima del 30%. En particular, la
Ciudad Autéonoma de Buenos Aires tiene los costos mas altos de mano de obra mientras que la
provincia de Entre Rios los mé&s bajos.
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Buenos Aires 25389 24240 4.7%
CABA 26233 24240 8.2%
Cordoba 23102 24240 -4.7%
Entre Rios 19375 24240 -20.1%
Tucuman 21158 24240 -12.8%
Santa Fe 23166 24240 -4.4%

Tabla 3-23. Salario medio por regién en moneda constante de 2016. Fuente: Ministerio de trabajo.

El proyecto se trata de un proceso el cual no requiere de operarios calificados para su
realizacion, por esto mismo la disponibilidad de la mano de obra no es una variable que influye
en el analisis. Sin embargo, es una buena practica tener al menos cinco veces la dotacion de
operarios necesarios dentro de un radio de 20 kilémetros de la planta. Por lo tanto, teniendo en
cuenta que se necesitan 69 operarios para el manejo de la linea, se precisara como minimo una
poblacion de 345 en las proximidades de la instalacion de la linea. No obstante, al tratarse de
un namero tan chico de poblacion necesaria, resulta irrelevante este pardmetro en el analisis.

Un factor sumamente relevante es la disponibilidad de servicios, ya que el pan lacteado tiene
un consumo intensivo del gas. Otros servicios criticos a considerar son el agua y la electricidad.
En cuanto acceso a la red de gas natural, todas las provincias estan conectadas a la red con la
excepcion de Chaco, Corrientes, Formosa y Misiones. Lo cual implica que, salvo estas
provincias, el resto pueden considerarse aptas para la instalacion de la planta. Respecto al precio
de este insumo, el mismo es calculado como la suma del precio del gas natural PIST (punto de
ingreso al sistema de transporte), el transporte del mismo y los impuestos aplicados. Es por esto
mismo que el precio del insumo es méas barato si uno esta ubicado en cercania a los centros de
extraccion. Dichos centros se encuentran en las cuencas del Noroeste, la Neuquina, Cuyana,
Golfo San Jorge y Austral. Cabe destacar que localizarse cerca de los centros de suministro me
bajaria los costos del gas, pero me aumentarian considerablemente los costos de logistica debido
a que estos centros estan lejos de mi mercado.

Como se puede observar en el cuadro que figura abajo, existe una gran brecha en el costo de
energia por provincia. De tal manera que la provincia mas cara paga 4 veces mas el gas que la
region de menos costo.
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Gasto en pesos, por 250 kwh/mes
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Figura 3-19. Gastos en pesos por 250 kWh/mes segun provincia. Fuente: UNSAM — Escuela de Economia y Negocios

(2016).

En lo que respecta al agua potable, la Argentina tiene una de las coberturas més altas de la
region. Se puede observar en el cuadro a continuacion que el promedio nacional del acceso a la
red es del 83%. Por lo tanto, es un factor que no es decisivo a la hora de seleccionar una region

para la localizacién de la planta.

Poblacion con
Poblacid fisponibiidad de Servici Cobertura urbana
Aaer® urbana 1999 Desaglies  Agua Desagues
AguaPotable cloacales potable Clocales
Ciudad de Buenos Ares 2004192 2904192 2904192 10000% 100,00%
PoincadeBuencsAres 13312968 9903001 6610281  7439%  4965%
Provincia de Catamarca 238419 27690 04811 9550% 397T%
Provincia de Chaco 700925 572066 26321 816% BT%
Provincia de Chubut 4065% 403212 21112 9918% T1P1%
Provinda de Cérdoba 2682804 2260894 1042210 8461% 3885%
Provindia de Comientes 736638 657347 432448 8924% SBT1%
Provincia de Entre Rios 915772 87955 530206 9360% 5889%
Provinda de Formosa 383380 28852 149220  7528%  3892%
Provincia de Juiy 527821 511880 378305 9698% TET%
Provinda de La Pampa 245007 201929 127565 8242%  520T%
Provindia de La Rioja 2520 219727 87880 9753% 3901%
Provinda de Mendoza 1334654 1280002 70414 9591%  S92%
Provindia de Misones 725151 478709 148985 6602% 2055%
Provinda de Neuquén 549421 544526 363746  W\M%  643%%
Provindia de Rio Negro 527833 500588 30633 9WB54%  6264%
Provinda de Salta 862325 786217 62260 9NAT%  T33%
Provinda de San Juan 521665 484319 166681 9264%  3195%
Provindia de San Luis 31377 296456 157184 9521%  5048%
Provincia de Santa Cnz 182011 181616 153334  9978%  8424%
Provindia de Santa Fe 2731200 2319177 1185966 8491%  4342%
Pdia de Sgo. del Estero 466893 414239 175525 8872%  3159%
Pda de Tiera del Fuego 137237 130930 126917 9540%  92A8%
Provinda de Tucumén 1020693 902483 547054 88A%  S051%
Total pais 32650272 27345909 17630648 8375%  5400%

Tabla 3-24. Disponibilidad de red de agua segun la jurisdiccion. Fuente: ENOHSA - SPIDES.
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Tomando en cuenta a las consideraciones legales y politicas, cabe destacar que el gobierno
nacional impulso una ley para la promocion de pymes la cual ofrece diversos beneficios. Los
mas relevantes para el proyecto son el alivio fiscal y el acceso a créditos blandos para financiar
la inversion. La ley es de orden nacional, sin embargo, invita a las provincias a adherirse para
proveer también un alivio fiscal provincial. Las provincias en su mayoria se han adherido, con
la excepcidén de: La Pampa, Tucuman, Santiago del Estero, Tierra del Fuego, La Rioja, Salta 'y
San Luis. Se destaca el caso de la Provincia de Buenos Aires que implemento la ley MiPyme
que acompafia la ley nacional con créditos blandos del Banco Provincia.

Realizado el estudio de los pardmetros a considerar, se concluye que aquellos con peso en la
decision de la macro-localizacion son: la cercania al mercado objetivo, la cercania a la planta
actual, el costo de la mano de obra y los beneficios impositivos. Se desestima entonces la
disponibilidad de servicios debido a que se considera que no proponen una diferenciacion
significativa entre regiones.

A modo de alternativas, se seleccionaron las provincias Buenos Aires, Cordoba, Entre Rios y
Capital Federal ya que son las regiones que mejor desempefio tienen en los parametros
planteados. Para decidir entre estas, se realizd un andlisis ponderado en el cual la cercania al
mercado objetivo y a la planta ya instalada se consideran las variables con méas peso.

10 6 10 5
Buenos Aires 10 4 10 8 264
Capital Federal 10 5 8 8 250
Cordoba 6 6 6 7 191
Entre Rios 6 10 6 7 215
Santa Fe 6 6 6 7 191

Tabla 3-25. Matriz de localizacion ponderada. Fuente: Elaboracion propia.

3.3.2. Micro localizaciéon

Ya determinada la macro-localizacion, queda por definir la micro-localizacion de la linea. A
grandes rasgos existen dos opciones, instalar la linea en el predio que ya posee Pozo o localizar
la linea en una nueva sede. En el caso de realizar una nueva planta para el proyecto, se decidio
que la misma se instale en un parque industrial por los beneficios que ofrecen. Los mismos
estan construidos con la infraestructura adecuada para albergar industrias de diversos tamafos.
Aseguran el suministro de los servicios basicos para la produccion tales como energia, agua
industrial, seguridad, proteccién juridica y calles adecuadas para el movimiento de camiones
de gran envergadura. Adicionalmente suelen estar ubicados en la cercania de las vias principales
de transporte.

Los pardmetros que se utilizaron para la evaluacién de las alternativas son:

e Costo del terreno
e Accesos

e Cercania a clientes
e Cercania a planta

Ingenieria
Ambrosoni, Barlsen, Donadels, Giampaoli, Ruiz, Vago 129



Elaboracion de Pan Blanco de Molde

Es Gtil destacar que considerando que la linea ocupa casi 1000 metros cuadrados, se establecio
que el terreno de una nueva sede debe tener como minimo 2000 metros cuadrados ya que se
deben contemplar en el proyecto el resto de las instalaciones requeridas de administracién y
soporte.

Las alternativas evaluadas para la micro-localizacién del proyecto son:

. En la actual planta de Pozo.

. Parque Industrial Polo 24.

. Parque Industrial Hudson.

. Parque Industrial Los Libertadores.
. Parque Industrial La Matanza.

En primera instancia se evalu6 el costo del terreno ya que se considera que es una inversion
considerable para el proyecto. Excluyendo la opcion de instalar la linea en la planta actual, los
costos se encuentran dentro de los 165 y 334 miles de dolares. La alternativa de la planta actual
no presenta un costo de oportunidad ya que es terreno que no se puede aprovechar actualmente.
Esto se debe a que, como ya se menciono, hoy en dia el espacio en el cual se instalaria la linea,
se encuentra stock que debera ser reorganizado para disminuirlo y sobrantes trasladarlos al
depdsito externo. Se podria considerar el alquiler de las actuales posiciones libres en este
depdsito, sin embargo, por politicas de la empresa, el mismo no puede ser alquilado a terceros
por lo cual no se estaria perdiendo una oportunidad de negocio. En el cuadro expuesto a
continuacion se pueden observar los costos y los metros cuadrados de las posibles alternativas
en los parques industriales propuestos.

Polo 24 Moreno 2567 165000
Los Libertadores |Campana 2888 334141
La Matanza La Matanza 3311 230000
Hudson Berasategui 2500 187500

Tabla 3-26. Terrenos disponibles en parques industriales. Fuente: MercadoLibre.

Considerando estos datos, el parque industrial Los Libertadores es considerablemente mas
costoso que el resto y adicionalmente es el que mas lejos se encuentra del mercado objetivo y
de la planta actual. Como se puede observar en el mapa a continuacion, todas las alternativas
evaluados tienen buenos accesos, sin embargo, dentro de las opciones de Parques Industriales,
el Parque Industrial Hudson es el mas ventajoso en cuanto distancia al mercado objetivo
definido en la entrega de mercado (GBA, particularmente zona sur). Ademas, el mismo se
encuentra en el limite inferior del rango de precios de los terrenos evaluados.
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Figura 3-20. Ubicacion de los precios en parques industriales. Fuente: Elaboracion propia.

Habiendo reducido las posibles localizaciones a la planta actual de Pan’s Company y la
instalacion de una nueva planta en Hudson para la linea de pan lacteado, se procedera a realizar
la eleccién de una de estas alternativas mencionadas. Comenzando por el analisis de poner una
nueva planta, se tienen varias ventajas y desventajas. Por un lado, se encuentra la posibilidad
de adoptar un lay out exclusivo para la linea sin depender de estructuras ya establecidas.
Ademas, los parques industriales aseguran los servicios necesarios para el desarrollo industrial
y contienen una infraestructura idénea para el funcionamiento de la planta. Al estar construidos
especificamente para la instalacion de industrias, se encuentran siempre ubicados en zonas
estratégicas. Dicho esto, los beneficios mencionados no justifican la inversion que significaria
instalar una planta nueva. Como costos adicionales se incluyen todos los costos fijos de un
nuevo centro de operacion tales como los relacionados con cuestiones impositivas, personal
adicional de servicio y administrativo. A su vez se debe considerar no solo el valor del terreno
sino también de la obra de construccion de las nuevas instalaciones. Otra cuestion a considerar
es el aumento del costo de logistica debido a que ahora se deben proveer dos localizaciones en
vez de una.

Por el otro lado, la implementacion de la nueva linea en el predio ya existente permite el
aprovechamiento de los recursos de la operacién ya establecida. Esto significa una reduccion
en costos de implementacion significativa. La logistica actual de proveedores se veria
levemente afectada al incrementar las cantidades pedidas, pero no se precisaria el desarrollo de
nuevos proveedores salvo por dos materias primas las cuales la empresa actualmente no utiliza.
En cuanto la mano de obra adicional a contratar, solo se precisarian aquellos requeridos
exclusivamente por el nuevo proyecto ya que muchos puestos de management y mantenimiento
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se pueden compartir con los procesos preexistentes. Otro factor pertinente es el de la logistica
de transporte del producto terminado. Actualmente la empresa cuenta con una flota propia
ubicada en planta, lo cual significa que estaria a disposicién también del nuevo producto. Caso
contrario si se instalaria la linea en un predio aparte ya que habria que dividir la flota y
posiblemente estar obligados a expandirla o contratar una empresa de transporte tercerizada.

3.4. Layout
Objetivo y Procedimiento

Se aborda la definicion del layout de planta estableciendo como objetivo central la disposicion
Optima de los recursos productivos del proyecto con el fin de maximizar la efectividad del
proceso. A su vez, se ponderara el grado de cumplimiento de dicho propoésito segln la inversién
econdmica requerida en cada caso, y la complejidad ligada a la eventual implementacién de un
esquema dado.

En primer lugar, se busca, mediante la definicion de criterios y restricciones puntuales,
explicitar un marco dentro del cual pueda desarrollarse el andlisis. Esto permite delimitar
inicialmente el alcance del mismo, y resulta una herramienta clave para la identificacion y
posterior evaluacion de alternativas posibles. Para ello, se examina la teoria referida a la
problematica en cuestion y se seleccionan los aspectos clave mas aplicables/relevantes al caso.

Una vez definidos el encuadre y método se postulan, valoran, y priorizan soluciones.
Finalmente, se selecciona aquella alternativa que se estime preferible y se expone en mayor
detalle junto a una apreciacion de futuras consideraciones.

Requerimientos

Como punto de partida, se establecen los requerimientos de la linea productiva seleccionada
anteriormente y aquellos ligados a elementos complementarios del proyecto. Los mismos,
desarrollados en el apartado de tecnologias, se resumen segun:

e Linea: dimensiones, insumos, accesos, otros
e Auxiliares: dimensiones, insumos, accesos, otros
e Consideraciones adicionales

Ya explicitados estos detalles se investigan las condiciones para su Optima insercién en la
empresa.

Criterios

En linea con lo propuesto inicialmente, se efectla una apreciacion de objetivos genéricos de
layout segun su relevancia para el proyecto. Tras un proceso de seleccion y categorizacion, se
dispone de los siguientes criterios a considerar:

1. Inversion Requerida

Uso éptimo del espacio

Manejo de materiales y optimizacion de flujos
Empleo efectivo y multifuncional de la mano de obra
Facilidad de supervision y control

AR S SN
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Los mismos se priorizan y evallan en mas detalle posteriormente.

Greenfield vs. Adicion

Una consideracion inicial clave para cualquier investigacion de layout es la de optar por un
proyecto “Greenfield” (desde cero) o uno que consista en la expansion o adecuacion de las
instalaciones existentes.

En lo que refiere a este trabajo, se ha destacado previamente que la opcion mas ventajosa es la
de insertar la nueva linea en la planta actual. A continuacion, se justifica dicha preferencia a
partir de los criterios elegidos, y se enuncian las consecuencias de este camino en lo que refiere
al método de andlisis propuesto.

En primer lugar, resulta obvio que este rumbo conlleva una menor inversion en capital debido
a la posibilidad de aprovechar la infraestructura y los recursos de la operacion ya establecida.
La instalacién de una nueva planta supondria una diferencia econdémica cuya escala debiera ser
suficiente para su descarte si no existieran argumentos opuestos igualmente contundentes.

La utilizacion optima del espacio también se considera cumplida en mayor medida en el caso
del escenario elegido ya que este evita la necesidad de duplicar todos los elementos
complementarios a la linea en si, los cuales ocupan sus respectivas dimensiones.

Los criterios ligados al transporte, los flujos, y los stocks si podrian verse beneficiados por el
disefio de una nueva planta adaptada especificamente a la nueva linea. Sin embargo, no son
ventajas exclusivas a esta opcion.

El objetivo del empleo efectivo y multifuncional de la mano de obra estima, por su parte, la
integracidn de un dnico sector productivo ya que esta practica conlleva un menor requerimiento
de personal especializado y de soporte. Asimismo, facilita la gestion y el control de los procesos
involucrados.

A partir de estas apreciaciones, se juzga acertado el optar por la insercion de la nueva linea en
la planta existente.

3.4.1. Actualidad

Resulta pertinente, entonces, adentrarse en una consideracion de la actual sede industrial.
Situada en la localidad de Avellaneda, la planta adquirida en el afio 2000 cuenta con mas de
6000 metros cuadrados de superficie, sobre los cuales se desarrolla el proceso productivo y
demas operaciones.

El presente layout de la planta puede observarse en el siguiente esquema:
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Figura 3-21. Layout de planta actual. Fuente: Elaboracion propia.

A grandes rasgos, pueden distinguirse el sector productivo, las areas de soporte, zonas de
recepcion y expedicion, y la distribucion del stock, tanto de materia prima como producto
terminado.

El flujo general de los distintos procesos comienza con el suministro de materia prima, pasa por
las lineas (transformacion en producto y posterior envasado), llega al almacén de producto
terminado, y culmina con la llegada a los boxes previa a su eventual expedicion.

Las dimensiones aproximadas del edificio principal son de 6350m2.

A su vez, la empresa cuenta con un depdsito externo segun las siguientes ilustraciones.
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Figura 3-22. Layout planta con depdsito externo. Fuente: Elaboracion propia.
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Figura 3-23. Layout depdsito externo. Fuente: Elaboracion propia.
El area util del depdsito es de 826m?2.

Parametros y Restricciones

Como se adelantaba anteriormente, la definicion del curso de accién (insercion en planta)
permite acotar en gran medida el alcance del analisis propuesto. Se reduce considerablemente
la cantidad de variables a valorar, y se reemplaza un campo de accion referido a escenarios
posibles por uno ligado a un contexto puntual y conocido.

Esto conlleva una reapreciacion de los criterios previamente definidos, asi también como la
introduccion de parametros y restricciones que determinaran la resolucion del caso. En general,
resultara clave considerar siempre la coherencia/compatibilidad con la operacion actual.
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En primer lugar, entonces, consideramos la adecuacion de nuestro enfoque a un problema de
insercion en planta (“Brownfield”).

Criterios en Contexto:

1. Inversion Requerida
El costo total de la medida estard méas atado a las consecuencias de una alternativa u otra en
relacion al grado de adaptacion o acondicionamiento requerido en cada instancia.

2. Uso éptimo del espacio
Se definen todas las condiciones del espacio disponible y el parametro resulta clave segun el
grado con el cual se logra sortear las restricciones impuestas.

3. Manejo de materiales y optimizacion de flujos
Pasa de ser uno de los principales drivers de disefio en proyectos “Greenfield” a un parametro
ligado a la adaptacion de la linea al espacio y sus esquemas de transporte. Deberé evaluarse
también en relacion al trafico actual de la planta y posibles condiciones o limitantes.

4. Empleo efectivo y multifuncional de la mano de obra
Este criterio se vincula con el nivel de integracién laboral que pueda lograrse segun, por
ejemplo, la disposicion de la linea en relacién a los puestos de trabajo vigentes.

5. Facilidad de supervision y control
Dependiente de la incorporacion de la linea a los presentes métodos de gestion.

Se buscara evaluar, mediante este conjunto de criterios ajustados, la viabilidad practica-
econdmica de esquemas posibles. A su vez, los mismos deberan responder, en todos los casos,
a las restricciones impuestas por las condiciones de planta.

Restricciones

1. Espacios Disponibles
Si bien modificaciones al layout actual son posibles, opciones que requieren mayores cambios
se vuelven mas costosos y dificiles de implementar, especialmente dada la interdependencia de
los elementos de una planta. Existiran, ademas, esquemas no viables ya sea por objetos
inamovibles u razones legales, etc.

En linea con los criterios referidos a la coherencia con la presente operacién y la minimizacion
de la inversion se establece que no deberan moverse las lineas productivas actuales. Dicha
medida supondria una interrupcion inaceptable en la produccion y conllevaria tanto grandes
costos, como una complejidad excesiva en el reordenamiento de la planta.

2. Viabilidad fisica de espacios disponibles
Dentro del conjunto de espacios si disponibles debera evaluarse la posibilidad de insertar
efectivamente la linea productiva. La viabilidad del espacio estara sujeto tanto a las dimensiones
del mismo como a su ubicacion y disposicion. La geometria del espacio, por su parte, también
resulta determinante.

3. Viabilidad préactica de espacios disponibles
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Aln establecida la factibilidad fisica de un espacio determinado, el mismo debera ser apto con
respecto a una serie de pautas adicionales. Un espacio que no pueda ser efectivamente
suministrado o que conlleve dificultades en cuanto a accesos u flujos sera considerado inviable.

4. Seguridad y Normas
Finalmente, toda modificacion al layout actual debe cumplir con todas las normas de seguridad
e higiene relevantes (detalladas en seccion correspondiente).

Habiéndose explicitado tanto los criterios a utilizarse como las restricciones a las cuales los
mismos estaran sujetos, se considera apropiadamente encuadrado el problema como para
abordar la busqueda de soluciones.

3.4.2. Alternativas Posibles

Se identifican, teniendo en cuenta tanto los requerimientos de la linea como el conjunto de
restricciones recién enunciadas, dos opciones viables de insercién en planta.

La primera es la de ubicar la linea en el depdsito externo, y la segunda, la de ubicarla de manera
adyacente al actual sector productivo. Ambas locaciones pueden observarse a continuacién (en
rojo), y se evallan en el siguiente apartado.
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Figura 3-24. Layout de planta con posibles ubicaciones de la linea de produccion. Fuente: Elaboracion propia.

Si bien es evidente que las areas correspondientes a ambas alternativas se encuentran ocupadas
por stock (etiquetado anteriormente), se ha comentado en un analisis previo que este se vera
reducido como parte de una nueva politica de stock, independientemente de la opcion de layout
elegida. El efecto de optar por una alternativa o la otra sera la proporcion y disposicion restante.
Debido a la nueva politica se vera reducido el espacio de almacenamiento en unas 621
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posiciones, esto se puede apreciar en los planos de la planta en la actualidad y los planos de la
propuesta analizada. Es necesario aclarar que este ahorro de posiciones se vera en el lugar en
donde se elija instalar la linea. Es decir, no hay un beneficio extra en una u otra opcién en cuanto
al espacio ganado por las posiciones ahorradas.

Evaluacion de Alternativas

Linea Externa

El principal atractivo de este postulado es su mayor grado de libertad en la etapa de disefio, y
su independencia respecto de la operacion existente. Esto alivia las restricciones ligadas al uso
del espacio y evita inconvenientes que pudiesen surgir por una excesiva densidad productiva.
Sin embargo, esa misma independencia aisla la linea de los suministros y servicios ya instalados
en planta, lo cual conlleva la necesidad de una mayor inversion y dificulta el aprovechamiento
de los recursos.

La disposicion de la linea en este caso, necesariamente en 2 pisos, se observa en las siguientes
figuras.
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Figura 3-25. Layout deposito externo con linea de produccion. Primera planta. Fuente: Elaboracion propia.
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Figura 3-26. Layout deposito externo con linea de produccion. Segunda planta. Fuente: Elaboracion propia.

Ingenieria
Ambrosoni, Barlsen, Donadels, Giampaoli, Ruiz, Vago 138



Elaboracion de Pan Blanco de Molde

A continuacion, se evallan algunos parametros de la alternativa en cuestion, segun los criterios
definidos anteriormente.

1. Inversion Requerida

El instalar la linea en el actual deposito externo requiere de una gran inversion en infraestructura
debido a que este espacio no se encuentra capacitado para un proceso productivo. La separacion
fisica respecto de la planta, acentuada por el paso de la via pablica, requeriria duplicar los
sistemas de suministro y servicios, asi también como elementos administrativos y de soporte.
Ademas, como se presenta anteriormente, debe modificarse en gran medida la estructura del
depdsito mismo. Todo esto supondria un elevado costo a la hora de implementar este curso de
accion.

2. Uso éptimo del espacio
Una vez efectuada la expansion y adecuacion del actual depdsito, esta opcion ofrece una mayor
superficie para ser utilizada por la nueva rama, lo cual resulta ventajoso, especialmente sumado
a la ausencia de restricciones por cercania a otras lineas u procesos. Este beneficio se ve
reducido, en parte, por la necesidad de acercar elementos complementarios a la linea y de
destinar espacio a stocks de materia prima.

3. Manejo de materiales y optimizacion de flujos
El nuevo nodo productivo conlleva la implementacion de un nuevo flujo de materiales y
producto. EI mismo no genera trafico en la cercania de las demas lineas pero si debe coordinarse
adecuadamente el proceso para no generar inconvenientes en las areas de almacenamiento y
expedicion.

4. Empleo efectivo y multifuncional de la mano de obra
En lo que refiere a este driver, el alejamiento fisico supone nuevamente un obstaculo,
dificultando el comodo flujo de capital humano y su capacidad de atender a ambos nodos
productivos. Se requiere entonces de una mayor dotacion en personal y puestos duplicados.

5. Facilidad de supervision y control
Como en criterios anteriores, la nueva area productiva debera contar con su propio sistema en
lo que refiere a su control y gestion. Es un ejemplo de los puestos duplicados que deberan
llenarse, y necesitard ser integrado con el actual esquema de control. No obstante, puede
considerarse que la separacion y consecuente independencia del proceso evita complejidades
adicionales en el cometido total.

No se incluyen elementos adicionales a la linea (recién mencionados) en los diagramas ya que
se cuenta con un mayor grado de flexibilidad a la hora de definir su disposicion.

Linea Interna

Esta opcion busca la integracion de la nueva linea dentro de la operacion ya establecida con el
fin de gozar de sus beneficios y minimizar los costos de inversion en infraestructura.

Ofrece ventajas en lo que refiere al rendimiento de los recursos, pero esta sujeta a mayores
restricciones y modificaciones necesarias.

A continuacion, se esquematiza su disposicion en planta.

Ingenieria
Ambrosoni, Barlsen, Donadels, Giampaoli, Ruiz, Vago 139



Elaboracion de Pan Blanco de Molde

1111 O s Ul =
HEN @
men N Ox fT =
i zol o
= el [ | |-
[WEN| [11] a
| = 0O
(L ~J L]
| < OO
mang mn, s =
[WEN| [11]
[N (111
BOX 1
BOX 2
[ EXPEDICION BOX 3 ) =
(7 (4] N -
BOX 4 ] ) ﬁ 5 _ 5
Z|Z =z
LOGISTICA ol - —
o
=
[TTTIT ]= Z -
LI [LITTIT | "LLI
- @)
iy < _
=3
-
<
RECEPCION -
SEGURIDAD L_| o rdm'é%”u‘éc“’m
MANTENMIENTO 1 VESTUARIOS A |
- su;o o - T n

Figura 3-27. Layout planta con linea de produccién. Fuente: Elaboracion propia.

A continuacion, se evaltan algunos parametros de la alternativa en cuestion, segun los criterios
definidos anteriormente.

1. Inversion Requerida
Obviando nuevamente la inversién en la linea en si, el costo de implementar esta alternativa
esta atado, principalmente, a modificaciones del layout actual que posibiliten su instalacion y
funcionamiento. Se destinan también fondos a establecer el sistema de abastecimiento de la
linea y conectarla a servicios basicos (expansion de la infraestructura existente). Finalmente,
serian necesarias modificaciones estructurales para potenciar el esquema.

2. Uso 6ptimo del espacio
En el bosquejo anterior, se plasma el resultado de los distintos cambios que permitirian un
mayor aprovechamiento del espacio disponible mediante un reordenamiento del layout, sujeto
a las restricciones fisicas de la planta. Se destacan la eliminacion de una pared interna adyacente
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a la posicion de la nueva linea, la reduccién y reorganizacion del stock, y el corrimiento del
area de expedicion. En general, se cuenta con menos espacio.

3. Manejo de materiales y optimizacion de flujos
El flujo general de la planta se ve modificado tanto por el corrimiento de las principales areas
no-productivas como por la adicién del nuevo caudal correspondiente a la linea. Sin embargo
las caracteristicas generales (direccion, modo, etc.) permanecen iguales. Si debe tenerse en
cuenta el mayor tréfico y reducido espacio.

4. Empleo efectivo y multifuncional de la mano de obra
La inclusion de la nueva linea dentro de la actual zona productiva de la planta permite
aprovechar al maximo el capital humano que trabaja actualmente alli, necesitando un menor
incremento del personal.

5. Facilidad de supervision y control
Nuevamente, la integracion de la linea en el entorno de produccidn y gestion ya establecido
permite su adicion al esquema de supervision y control actual. Sin embargo, debe tenerse en
cuenta el mayor grado de complejidad producto de combinar todos los procesos en un Unico
sector.

Seleccion

Teniendo en cuenta las implicancias de cada opcion, se desarrolla un analisis comparativo con
el fin de elegir aquella que fuera preferible para el proyecto.

1. Inversion Requerida
Se estima que la inversion necesaria resultara considerablemente menor en el caso de la linea
interna. Esto se debe principalmente a un mayor aprovechamiento de los elementos de la planta
existente, evitando la necesidad de duplicar la infraestructura en un segundo nodo productivo.
La inversion final requerida para emplazar la linea y realizar las modificaciones necesarias en
la planta se ven detalladas en la entrega econdmica bajo obra civil e instalacion de maquinaria.

2. Uso 6ptimo del espacio
Mayor flexibilidad para la disposicion de la linea en el caso exterior.

3. Manejo de materiales y optimizacion de flujos
La opcion externa ofrece la posibilidad de disefiar el flujo con menos restricciones, pero
requeriria duplicar gran parte de la operacién existente para evitar el cruce de una via publica.
La segunda alternativa permite la adicion al flujo actual con modificaciones menores.

4. Empleo efectivo y multifuncional de la mano de obra
Mayor aprovechamiento en el segundo escenario (debo poblar un solo sector).

5. Facilidad de supervision y control
Esquema mas integrado, pero también mas complejo en el segundo escenario.

A continuacion, se cuantifican las apreciaciones comparativas de los casos considerados.
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Pauta , Linea Externa Linea Interna

Criterio Ponderacion Juicio Valor | Ponderado Juicio Valor | Ponderado
1 30% Media/Alta 2 0.6 Media/Baja 4 12
2 30% Bueno 4 12 Intermedio 3 0.9
3 20% Muy Malo 1 0.3 Muy Bueno 5 1.5
- 10% Malo 2 0.6 Bueno N 12
5 10% Bueno < 12 Intermedio 3 0.9
Final | Tot: [ 39 | Tot: | 57

Tabla 3-27. Matriz de ponderacion para la eleccion de la ubicacion de la linea. Fuente: Elaboracion propia.

En consideracion del conjunto de analisis expuestos, se juzga preferible optar por la insercion
de la nueva linea en el interior de la planta actual, suponiendo dicho curso de accion un menor
costo inicial y mayor grado de coordinacién con el proyecto actual.

3.4.3. Propuesto

A continuacion, se expone en mas detalle el layout final y se recuerdan las consideraciones mas
relevantes.
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Figura 3-28. Layout propuesto para la ubicacon de la linea de produccion en planta. Fuente: Elaboracién propia.

e Lanueva linea desplaza lo que antes era un almacén de producto terminado de grandes
dimensiones. Se requiere la demolicion de la pared presente en dicho espacio para el
acceso a la linea.

e Luego de una reduccién de producto terminado mediante la aplicacién de una politica
de stock mas austera, se reubica la nueva cantidad tanto en la nueva &rea de
almacenamiento (esquina superior derecha) como en el depdsito externo.
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e Se reacomoda el almacen de materia prima, liberando espacio para mudar el area de
expedicion y sus portones a una ubicacion central.

e Se afladen también los elementos auxiliares (ver apartado) y redimensionan los
Servicios, etc.

e El nuevo flujo se expone en el siguiente diagrama y coincide en paralelo con el de las

demas lineas.
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Figura 3-29. Flujo de materiales en planta para la linea de produccién. Fuente: Elaboracion propia.

La linea azul representa el recorrido de la materia prima a través de la linea de produccion y el
posterior camino del producto terminado hasta su expedicion.

3.4.4. Tratamiento de desperdicios

En linea con el sector alimenticio, la industria en panificados da lugar a desperdicios del tipo
liquido, sélido, y gaseoso. Los mismos son los siguientes:
e Liquidos: (Agua)
o Debido, principalmente, a operaciones de lavado (suponen el 50% del consumo
total de agua
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o Contenido orgénico con altas demandas de oxigeno
o Suelen contener detergentes, grasas y aceites
e Solidos:
o Masas y otras materias primas descartadas y/o particulas disueltas en otros
desperdicios
e (aseosos:
o Moléculas organicas, polvo de harina, y posibles fugas de agentes refrigerantes

Las normas que refieren al tratamiento de desperdicios industriales varian segln los sistemas
juridicos provinciales. Se comentan los items relevantes a cada caso en la provincia de Buenos
Aires.

En lo que refiere a aguas residuales, aquellas no admitidas por el sistema cloacal deberan ser
sometidas, por quien las genere, a tratamientos previos a su vertido a cuerpos receptores, con
el fin de evitar su contaminacion. Los efluentes gaseosos se ven reglamentados de manera
semejante, requiriéndose el monitoreo y tratado de gases industriales antes de su liberacion a la
atmosfera. Generalmente, los solidos son retirados para su disposicion final por agentes afines.

Los detalles de dichas normativas se encuentran en los siguientes documentos:

e Ley Provincial 5965
o Ley?26.221

e Decretos varios

e Resoluciones varias

En todos los casos, “Productos Pozo” se encuentra en cumplimiento del marco juridico. A
continuacién, se presentan los pretratamientos realizados sobre cada desperdicio y medidas
aplicadas:

e Liquidos:

o Filtros de particulas con diferentes aperturas
Control de flujo (retardo flujos para nivelar caudal)
Neutralizacion
Separacidn de grasas y aceites
Coagulacion y sedimentacion de particulas

o Flotacion
e Solidos:

o Retiro del material para su disposicion final
e (aseosos:

o Filtros y control de fugas en el caso de refrigerantes

o O O

Los mismos procedimientos seran aplicados a los desperdicios de la nueva operacion
productiva. El tratamiento de los desechos es tercerizado y se prorrateara de la misma manera
que los recursos compartidos, es decir segun el nivel de produccion.
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3.5. Marco legal
Parte edilicia

El INTA regula los requisitos para habilitar establecimientos de elaboracion de alimentos
basandose en el Codigo Alimentario Argentino que especifica normas de infraestructura edilicia
y de servicios.

En la actualidad Pozo elabora alimentos para el consumo humano en una planta existente,
dentro de la cual se incluira la linea de produccion de pan de molde. Por lo tanto, ya estan en
cumplimiento de las regulaciones que se mencionaran a continuacion.

Diseno vy el acondicionamiento del establecimiento

Ubicacion
Se busca que la planta se sitle en zonas libres de contaminantes (polvo, humo, olores y otros)

y libre de inundaciones. Debe permitir ademéas el fécil acceso y circulacion de personal,
insumos, y salida de productos terminados.

Exclusividad de uso

No se permite que la fabrica tenga conexion directa a viviendas, ni otros locales que realicen
actividades distintas a las de la industria en cuestion.

Vias de acceso

Las vias de acceso deberan ser pavimentadas o consolidadas duras (granza o binder), de tal
manera que puedan circular los vehiculos necesarios.

Distribucién de areas

Las zonas de trabajo deben estar separadas segun su funcidn: sectores sucios (recepcion de
materias primas), limpios (zona de elaboracion), almacenamiento (producto terminado),
sanitarios y vestuarios y oficinas. El orden de dichas areas, se define segun nivel de higiene,
aumentando a medida que avanza el proceso de elaboracion. Ademas, se busca evitar la
contaminacion cruzada, con una correcta distribucion del equipamiento.

Servicios

La planta debe disponer de energia eléctrica, agua potable, gas y sistema de evacuacion de
efluentes y residuos.

Se muestra en la siguiente ilustracion un ejemplo de distribucion de areas y su orden.
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Ingreso de personal, insumos y materia prima
a la planta de elaboracion

Sentido de avance del proceso de elaboracion

I Batios y vestuarios

1 Recepcion y almacena-
i miento de materia prima

1° Limpieza y desinfeccion

ZONA SUCIA i de materias primas
Sistema de separacion |
fisica: puerta, cortina i
sanitaria. etc. I - Procesamiento de
I alimentos
I - Envasado
I - Esterilizacion
ZONA LIMPIA | Etiquetado

Egreso de alimentos procesados, dentro de su envase
definitivo y listo para su almacenaje o consumo

Figura 3-30. Requisitos para habilitar establecimientos de elaboracién de alimentos. Fuente: INTA, 2010.

Caracteristicas del edificio e instalaciones

Los edificios deben ser aptos en:
Seguridad

Matafuegos e instalaciones contra incendios, llaves térmicas, disyuntores, carteleria luminosa
indicando vias de evacuacion, plan de emergencias, mantener la fuga y el equipo de respuesta
ante emergencias en una zona accesible, capacitar a los trabajadores en los procedimientos de
respuesta ante emergencias correspondientes a su puesto de trabajo

Higiene
Disposicion de locales, evacuacion de efluentes, revestimientos de paredes (materiales no

porosos ni absorbentes, azulejos en los bafios hasta 1,80m), instalaciones de lavado,
pegamentos en las entradas de cafierias y trampas para roedores en lugares estratégicos.

Estructura

Materiales solidos, resistentes, impermeables, faciles de mantener, limpiar y desinfectar (no se
permite cielo raso o de madera, ni vigas o tuberias en las alturas que acumulen suciedad y/o
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permitan acceso y circulacion de roedores), desagues con rejillas, entre otros. Ademas, debera
cumplir con el codigo de edificacion segun el distrito en donde se encuentre la planta, en este
caso dentro de la localidad Avellaneda. Para eso es necesario el involucramiento de un
profesional matriculado que valide y firme los planos, para la posterior habilitacion de la
municipalidad. Se tendran en cuenta entre otros el factor de ocupacion del suelo (FOS), factor
de ocupacion total (FOT), y calculo de estructuras.

[luminacion
Natural y/o artificial, protegida contra roturas y estallidos.
Ventilacion

Natural (ventanas herméticas con tela mosquitera para permitir la ventilacién adecuada e
impedir la entrada de agentes externos) o forzada que evite la condensacion de vapor, el calor
excesivo, y elimine el aire contaminado

Otros aspectos importantes — Utensilios y Equipamiento

En general y en especial en la produccion de alimentos, debe lograrse un espacio
bromatol6gicamente apto.

Los utensilios y equipamiento deben estar fabricados con materiales autorizados por el Codigo
Alimentario Argentino (existe una tabla de materiales autorizados y prohibidos). Estos cuentan
con propiedades antioxidantes, resistentes a acidos, humedad y temperatura.
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Materiales permitidos sin autorizacion previa

Materiales prohibidos

1. Acero inoxidable, acero, hierro fundido o hie-
rro batido, revestidos o no con estafio técnica-
mente puro y hierro cromado.

2. Cobre, laton o bronce revestidos integramente
por una capa de oro, plata, niquel, cromo o es-
taflo técnicamente puros, exceptuandose del re-
quisito del revestimiento a las calderas, vasijas y
pailas para coccion de dulces v almibares, mor-
teros, platos de balanzas y pesas.

3. Estafio, niquel, cromo, aluminio y otros meta-
les técnicamente puros o sus aleaciones con me-
tales inocuos.

4. Hojalata de primer uso.

5. Materiales ceramicos, barro cocido vidriado
en su parte interna, que no cedan plomo u otros
compuestos nocivos al ataque acido: vidrio, cris-
tal, marmol y maderas inodoras.

6. Utensilios de cocina de metales diversos, con
revestimiento antiadhesivo o politetraflioreti-
leno puro (teflon, fludn, etc.).

7. Telas de fibras vegetales, animales o sintéti-
cos, impermeabilizada o no con materias inofen-
sivas.

8. Hierro enlozado o esmaltado que no ceda
plomo u otros compuestos nocivos por ataque
acido.

1. Hierro galvanizado o cincado.

2. El revestimiento intemo de envases, tubos,
utensilios u otros elementos con cadmio.

3. Los materiales (metales, materiales plasticos,
etc.) que pueden ceder a los alimentos, metales
o metaloides en proporcion superior a la esta-
blecida en el Articulo 156 del Codigo Alimenta-
rio Argentino.

Figura 3-31. Listado de materiales para el equipamiento alimentario. Fuente: Codigo Alimentario Argentino, articulo 186
(Res 2063, 11.10.88)

Debe evitarse la transferencia de sustancias indeseables a los alimentos superior a la permitida
por el Cédigo. Esto incluye sustancias que modifican las caracteristicas del alimento, como por
ejemplo elementos de madera.

Debe disponerse de cierres que eviten la apertura involuntaria del envase, tanto de materias
primas, como del producto final.

Habilitaciones y registros

Los requisitos administrativos para la habilitacion del local incluyen:

e Licencia comercial

e Registro de establecimiento elaborador

e Registro de los productos a elaborar

e Habilitacion del manipulador (Libreta Sanitaria de cada operario)

e Inscripcion de director técnico del proceso de elaboracion
Ingenieria
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Véase para mayor detalle los siguientes anexos (I, I1, 111y IV) publicados por el INTA, validos
hasta el presente afo:

ANEXO 1

DOCUMENTOS Y TRAMITACIONES
ORIENTATIVOS PARA OBTENER LA
LICENCIA COMERCIAL?

1. Fotocopia del Documento Nacional de Identidad
(primera, segunda hoja y Gltimo domicilio).

2. Certificado de antecedentes.
3. Fotocopia de Inscripcion en Rentas.

4. Constancia de Inscripcion en AFIP o Formulario
de Inscripcion (F.600 Do F. 650 0 F. 161 o F. 162).

5. Sino es propietario del local a habilitar, fotocopia
de Locacion o Comodato sellado en Rentas.

6. En caso de ser propietario, fotocopia de Titulo de
propiedad, Boleto de Compra-venta (sellado por
Rentas).

7. En caso de Sociedad, SA o SRL, Estatuto.
8. Libre deuda municipal de la sociedad.

9. Planos de Obra actualizados — Instalacion
eléctrica en condiciones (debe poseer disyuntores).

10. Libre deuda de Tasas y Derechos Municipales.

11. Libreta de Sanidad de las personas que van a
trabajar.

12. Informe de seguridad de incendios de Bomberos
Voluntarios.

13. Pago mensual de Derechos de Inspeccion e
Higiene (para retirar Licencia de acuerdo a superficie
del local).

14. Informe si la actividad se puede localizar segtin
Codigo de Uso de Suelo.

15. Certificado de Curso de Manipulacion de
Alimentos de las personas que van a trabajar.
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ANEXO 11

REQUISITOS PARA LA INSCRIPCION DEL
ESTABLECIMIENTO

RESOLUCION N° 5380 “ms™

1. Generar solicitud correspondiente.

2. Plano de la planta elaboradora (Aprobado por la
Municipalidad local)

3. Certificado del CoCaPri — Departamento
Provincial de Aguas (DPA) sobre sistemnas de trata-
miento, evaluacién y disposicion final de liquidos
residuales.

4. Fotocopia de habilitacién municipal vigente.

5. N de CUIT.

o

6. Sellado Bancario Provincial.

7. Contrato de Sociedad (cuando corresponda).
8. Contrato de Alquiler (cuando corresponda).
9. Factura de pago de Arancel.

10. Informe de Auditoria, por parte del Supervisor
Local.

11. En caso de cambio de razon social, se debera
presentar copia autenticada por Escribano Publico
o Juez de Paz, del Acta Notarial de la cesion de la
firma.

12. Croquis y memoria descriptiva de:

a) Proceso de elaboracion y detalle de equipos
(segtn rubro).

b) Sistemas de provision y tratamiento de agua
de consumo.

c) Sistemas de tratamiento, evacuacion y
disposicion final de residuos solidos.
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ANEXO III

REQUISITOS PARA LA INSCRIPCION DEL
PRODUCTO

RESOLUCION N° 5380 “ms™

1. Generar solicitud correspondiente

2. Descripcion detallada de:

Elaboracion de Pan Blanco de Molde

ANEXO 1V

REQUISITOS PARA INSCRIBIRSE EN EL
REGISTRO DE DIRECTORES TECNICOS
PARA LA INDUSTRIA ALIMENTARIA (RDTIA)

RESOLUCION 1410 /06 *ms”™

1. Fotocopia legalizada del titulo profesional. En
caso de titulos extranjeros deberan estar revalidados
en el pais.

2. Incumbencias del titulo en el caso de profesionales
no incluidos en el articulo 3°.

3. Planilla de solicitud de inscripcion en el RDTIA
(se adjunta a la presente).

4. Curriculum Vitae.

n

. Fotocopia del DNI.
a) Monografia o flujograma de elaboracion,

. 6. El arancel de inscripcion deberd ser depositado en
con tiempos, temperaturas, etc.

la cuenta Fondo Salud Ambiental del Banco

b) Controles que efectiia el elaborador sobre el Patagonia. Se debera presentar la Boleta de deposito.

proceso de elaboracion y/o sobre el producto
terminado.

7.Foto 3 x 3.

La validez de este Registro es de 3 arios.
¢) Lapso de aptitud sugerido por el elaborador v )
condiciones de conservacion del producto. Art 3: Podran inscribirse Bioquimicos, Quimicos,
Licenciados en Quimica, Ingenieros Quimicos,
Licenciados en Tecnologia de Alimentos,
Bromatologos, Ingenieros en Alimentos y Médicos
Veterinarios. Otras profesiones seran evaluadas por
el Departamento Bromatologico en funcion de la in-

cumbencia del titulo y el tipo de industria.

3. Protocolo de analisis efectuado por el Laboratorio
de Salud Ambiental.

4. Factura de pago del arancel de inscripcion del
producto.

‘.‘ i F <l ol I ici il - I3 - -~
5. Rétulo y Tabla Nutricional El registro tendrd una validez de 3 afios.

Tratamiento de efluentes

Segun indica la norma 14001 Sistemas de Gestion Ambiental, el tratamiento de residuos
consiste principalmente en los siguientes pasos: Evaluacion (residuo peligroso o no, riesgos
humanos y ambientales, medidas de precaucion), procedimientos basicos para la gestion de
residuos (residuos en forma sélida o liquida, para almacenarlos en funcion de sus
caracteristicas), etiquetado (los residuos no peligrosos no tienen por qué estar marcados de
alguna manera especial), transporte y disposicién de los residuos (responsabilidades y
autoridades), y finalmente documentar para mantener registros del procedimiento previamente
mencionado.

En la elaboracion del pan de molde existen desperdicios, especialmente de producto en proceso.
Se destaca como critica la masa remanente que queda pegada en las paredes del recipiente que
equivale aproximadamente a 1kg por batch. Esta debe tratarse como residuo semisélido no
toxico ni peligroso o contaminante para el medioambiente, segln la ley 25612, Gestion integral
de residuos industriales y de actividades de servicios.

Dicha ley confirma gue la responsabilidad del tratamiento adecuado y disposicion final de los
residuos industriales es del generador, es decir, que se pagara por el servicio prestado. Ademas,
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busca preservar el ambiente, la calidad de vida de la poblacion y promover el desarrollo
sustentable, resultando asi en una minimizacion de desperdicios y riesgos.

Para ello, se dispondrd la masa luego del lavado de recipiente en bolsas de residuo
biodegradables u oxodegradables (requieren el uso de sales metalicas para acelerar el proceso
de descomposicion) con capacidad suficiente para cada limpieza (aproximadamente 2 litros).
Estas seran termoselladas y dispuestas en los tambores reutilizables, que seran luego retirados
por el CEAMSE, institucion que aporta al cuidado del medio ambiente y estd avalada por las
certificaciones internacionales obtenidas (ISO 9001 y 14001). Los tambores deberan estar en
un area exclusiva y alejada de la zona de produccion.

Para el retiro de estos tambores que contienen los semisélidos se debera gestionar una solicitud
de tratamiento y/o disposicién final de los mismos en el CEAMSE.

ceamse DISPOSICION FINAL DE ceamse oI5 N FINAL DE

e e T T T T e
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"ENTRE (calle, avenids, rus, secess, #1c) ¥ SEcoionr DOMICILIO LEGAL
Ll:&!;:nu:l cp‘ |1nm::'mn |

TG = TR ERTRE (. aresiln, o, secem, v

)r:urr‘ COND um’.a‘ |cm'r FPERSONAL ‘ |sm CUBERTA® LCE.LD.U:‘ ‘crl ‘!m}l’.:?lu‘

TELEFGND FAX EMAIL

Secoios ACTIVIDAD INDUSTRIAL, COMFRCIAL ¥/0 DE SERVICIOS
'DOMICILIO DONDE DESEA RECIEIR L CORRESPONDENCIA

VRN ANF DO LA RTINS FrACAE B PR S PISEEWAT, SRS AL WV TR IER AR
TATERIAR RRCAE Y O PRODUCTOFONAL | DESCAIPCION DE LOS RESIDUDE QUE “ENTRE (cale, avenids, rats, secess, sec ).
INSUMEDS UTILIZATOS SE SOLICITAN TRATAR ;o CISPONER,

LD&!;JI!]:‘ ‘ cpl ‘ 3w;mn‘

'n;ucxol | FAX ‘ ‘l—u-\ﬂ.‘

Secoione FAPRESA TRANSPORTISTA CONTRATADA (s o ol o1
‘RAZON SOCTAL DOMICILID | 3

LOCALIDAD TELFAY EMAL
EMPRESA TRANSPORTISTA CONTRATADA (i no uiiza vebicalo propis) 1
FAZOWEGCIAL DOMICLID 2

LOCALDAD TELFAY AL
EMPRESA TRANSPORTISTA CONTRATADA (o no uiiza vebicalo progis) 3
FAZOW EGCIAL TOMICILID TP

1OCALIDAD | TELFAY ‘ AL

INSTRUCCIONES:

RESIOUGS RO DERIVADOS DF L3 ACTIVIDAD INDUSTRIAL, COMFRCTAL V10 DE SERVICION,
TE COMEDOR GODiA
TF OFICTNAS/ AREAS ADMINIETRATIVAS [
TE PODA /TARDINERIA / AREAS VERDES O

(s camaspendiars) un Jowe Empracz o a maquisa 1

=ore STEDI0 DE TRANGFORTE TOTALA DE E5710
b o] BT S TR FOLEAT
CANTIADY TR cuRETEs a TasoREs O
CANTDADDE EgULUE | VIATEE|  FRECUENCIATE VIUES | OTROS (Dusceit)
o T
|"-! ‘ 3 50LDO o EEMECLDD O

drocko &6
a0 85 anmrezads Js smtorisarit.
. dal et

CABA o Comvani Melfataral)

Sos punto
Lo b TS0 v SEANAS Do o Admisacin, Evadinie s Comore A Amaoees Akar 3060 CABA

sEcCiov D Firms del Representsate. Legal de I Empresa Geaeeadors
secorav s Firma del

Figura 3-32. Solicitud de tratamiento y/o disposicion final de residuos. Fuente: CEAMSE, 2013.

Los residuos liquidos resultantes de otros procesos, se evacuaran por la red cloacal, debido que
tampoco tienen propiedades dafiinas para los seres humanos ni el medio ambiente.

Parte alimenticia

Aditivos Alimentarios

Segun las normas alimentarias, como se indica en el capitulo XVIII Aditivos Alimentarios,
éstos deben responder a las exigencias de designacion, composicidn, identificacion y pureza
que dicho cddigo establece. Su objetivo es principalmente proteger la salud del consumidor.

Ademas, se exige que se utilicen Unicamente para mantener o mejorar el valor nutritivo y/o
aumentar la estabilidad o capacidad de conservacion. No se permite utilizar los mismos con
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fines de engafar al consumidor, y debe especificarse su existencia mediante expresiones que

identifiquen

la clase 0

tipo

de aditivos

agregados,

“Antioxidante/Emulsionante/Conservador/Colorante/... permitido”.

por  ejemplo:

Dentro de nuestro producto propuesto, se definen las propiedades para los siguientes aditivos:

INGESTA MAXIMO
. PROPORCION MAXIMA EQUIVALENTE
ADITIVO CARACTERISTICAS Q
EN MEZCLA RECOMENDADA (KG DE
(MG/DIA) PAN/DIA)
Acido félico Antioxidante;
’ 0,0002% 500 >>10k
(Vitamina B9) Toxicidad baja ° &
Agrega valor nutritivo con
Tiamina ropiedades positivas para
amin: RO R 0,0006% 100 >>10kg
(Vitamina B1) | el sistemainmunolégico;
Toxicidad baja
L Bueno para Colesterol,
Niacina 3
. i Célera, SIDA, etc.; 0,0013% 6000 >>10kg
(Vitamina B3) . .
Toxicidad baja
INS 282
Inhibidor d ho;
(Propionato nhibidor de mono 0,0020% 70 3,5kg
. Toxicidad baja
de calcio)
INS 471
(Mono o Emulsionante; Toxicidad
diglicéridos medi,a 0,0020% 2100 >>10kg
de acidos
grasos)
INS 341
Mejorador de harina;
(Fosfato elorador de harina 0,0020% 4900 >>10kg
. Toxicidad media
calcico)
INS 330 Regulador de acidez; 0.0020% 2000 510k
(Acido citrico) Toxicidad baja ’ 0 8
Antioxidante; Vitamina C
tural d
INS 300 na. ural (no puede ser
. referido como suplemento
(Acido L, 0,0020% 500 >>10kg
L vitaminico cuando se
ascérbico) s o,
utiliza como aditivo);
Toxicidad baja

Figura 3-33. Listado de aditivos dentro de la receta de pan de molde con sus respectivas ingestas maximas recomendadas.

Fuente: OMS.

Como se observa en la tabla anterior, en las dosis de aditivos presentes en este producto,
ninguno supera las cantidades maximas recomendadas previas a la toxicidad u otros efectos
colaterales en la salud, ya que se considera que las cantidades para llegar a esa instancia superan
ampliamente el consumo diario de una persona adulta. Por lo tanto, se encuentran dentro de las
normas de salud.
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Otros ingredientes

Por otro lado, todos los alimentos procesados incluyen ingredientes como azucar, sodio y grasa
para mejorar su conservacion, sabor y textura. No se cuenta con cantidades limite, pero si con
recomendaciones de la OMS (Organizacion Mundial de la Salud) que indican preferentemente
un consumo inferior a 5% de las calorias totales de azucares, un 30% de grasas, y menos de 29
de sodio, equivalentes a 5g de sal por dia para un adulto. Debe tenerse en cuenta que ingerir
estos tres ingredientes de manera excesiva 0 constante es contraproducente, y se recomienda
por este motivo minimizar el consumo diario de productos envasados. Méas alla de eso, se
estudid para este caso, que los aceites, azlcares y sales, cumplan con los contenidos (cantidad
proporcional y comunicacion al consumidor), las condiciones de almacenamiento (temperatura
y envasado) las especificaciones permitidas segun los articulos relacionados a dichas normas e
indicadas por la Administracion Nacional de Medicamentos, Alimentos y Tecnologia Médica
(ANMAT). Se agrega finalmente que el producto a elaborar no contiene ingredientes de riesgo
como grasas trans y azUcares refinados.

3.6. Organizacion del personal

3.6.1. Mano de obra directa

Durante la confeccion del balance de linea, se llegd a la siguiente cantidad de mano de obra
directa total para la linea de produccién:

OPERARIOS POR OPERACION TOTALES

OPERACION
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MEZCLADO

AMASADO
CORTE EN BOLLOS
BOLEADO Y FORMADO
TAPADO DE BANDEJAS
LLENADO BANDEJAS
BANDEJAS A PALLET
PALLET A ALMACEN
LIMPIEZA DE RECIPIENTES
CAMBIO DE BANDEJAS
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Tabla 3-28. Cantidad de operarios totales para los 10 afios de proyecto. Fuente: Elaboracion propia.

La mano de obra directa para cada afio se segrego segun el tipo de operario con el fin de
contabilizar el costo de la mano de obra, adjudicandole el sueldo basico correspondiente a cada
tipo. A continuacidn, se puede observar esta division de mano de obra:
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OPERARIOS TOTALES POR TURNO
2019 2020 2021 2022

TIPO OPERARIO
OPERARIO CALIFICADO
OPERARIO GENERAL
OPERARIO CALIFICADO
OPERARIO GENERAL
OPERARIO
OPERARIO
OPERARIO
OPERARIO CALIFICADO
OPERARIO

OPERARIO 141.86
OPERARIO CALIFICADO 152.77

TOTAL OPERARIOS 1

Tabla 3-29. Los operarios necesarios para los diez afios del proyecto segregados segln tipo y con su sueldo correspondiente.
Fuente: elaboracion propia.

SUELDO BASICO ($/hs)
152.77
147.41
152.77
147.41
141.86
141.86
141.86
152.77
141.86

2023 2024 2025 2026 2027 2028
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Considerando que un turno es de 8 horas y se cuenta con un mes de 21 dias habiles, se calcul6
el siguiente costo por unidad de la mano de obra directa:

COSTO TOTAL MOD/HORA [E3 1,898.88 | $ 2,777.40 | $ 2,040.74 | $ 2,777.40 | $ 277740 | $ 2,777.40 | $ 277740 | $ 2,040.74 | $ 2629.99 | $ 2,777.40
(Slelsifonenr AL op)/ANel| $ 414716141 [$ 6,065833.88 | $ 8,913,955.73 | $ 12,131,667.76 | $ 12,131,667.76 | $ 12,131,667.76 | $ 12,131,667.76 | $ 13,370,933.59 | $ 17,231,696.26 | $ 18,197,501.65

UNIDADES PAN/ARO 2,984,038 5,094,051 7,252,731 9,334,302 10,570,294 11,366,164 11,736,015 12,159,175 12,475,040 12,809,452
OSTO TOTAL MOD/UNIDALE] 1398 119($ 123]$ 1308 115]$% 1078 103|$% 1108 138[$ 142

Tabla 3-30. Costo por unidad de MOD. Fuente: Elaboracion propia.

3.6.2. Mano de obra indirecta

Para dimensionar la mano de obra indirecta, se identificaron las distintas areas que se ven
afectadas indirectamente por la introduccion del proyecto. Las mismas se clasificaron en MOI
Administrativa y Comercial y MOI Fijos de Fabricacién. Estas son:

Administrativa y Comercial

Compras

El departamento de compras consta Unicamente de 1 administrativo, que gestiona todas las
compras de la empresa. Debido a que el proyecto contempla la utilizacion de materias primas
en comun con las demas lineas en su mayor parte, y que hoy en dia el administrativo no se
encuentra trabajando con 100% de ocupacion, no se considera necesario agregar otro
administrativo extra. De esta manera, al igual que en el departamento de calidad, el costo del
mismo se repartira equitativamente entre las 4 lineas.

Ventas

La realizacion del proyecto no incrementard la cantidad de administrativos en la misma ya que
Pozo trabaja de forma mayorista, por lo que sus clientes no varian con frecuencia y lo Unico en
lo que se veria afectado este departamento es en la carga extra de 3 SKU mas, no generando
una carga que no pueda afrontar. De todas formas, se considera prorratear el costo del &rea entre
las 4 lineas de produccion por igual.

Recursos humanos

El proyecto en su totalidad requerira la contratacion de alrededor de 70 empleados a lo largo de
los 10 afios de proyecto, por lo que manejar esa masa extra de trabajo no seria posible sin la
contratacion de 1 administrativo méas para el sector. Este mismo se encontrara dedicado al
manejo de la nueva linea por lo que el costo del mismo se le imputaré directamente a la misma.
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Logistica

Al expandir la fabrica para incluir la nueva linea, se ve incrementado el stock tanto de materia
prima como de producto terminado. Lo cual implica la coordinacién de una nueva logistica de
transporte, especialmente considerando que se esta trabajando con un producto con una vida
atil mucho menor que aquellos que Pozo produce actualmente. El anélisis de lo mencionado se
ve en mas detalle en el apartado de logistica de esta entrega.

Marketing

Con la introduccion del nuevo producto al mercado se requerirdn grandes esfuerzos de
marketing, por lo que se necesitara crear esta &rea ya que actualmente no existe y la escasa
publicidad que se realiza la efectla un administrativo de ventas. Esta &rea en un principio serd
funcional Unicamente para la linea nueva, pero con el avance del proyecto podréa ser funcional
y se prorrateara el costo para todas las lineas. Se contrataran personal especializado tanto en
publicidad como en trade marketing.

A continuacion, se encuentra resumida la cantidad de mano de obra a contratar en estas areas
por afio del proyecto, con su sueldo anual correspondiente:

Gerente general
Compras
Ventas
RRHH
Logistica
Marketing

1,742,390.00
531,245.13
531,245.13
531,245.13
531,245.13
531,245.13
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Tabla 3-31. Cantidad de operarios por turno para los 10 afios de proyecto. (MOl AyC). Fuente: Elaboracion propia.

Fijos de Fabricacion

Produccién

El departamento de produccion consiste actualmente de 1 gerente y 3 encargados de linea, uno
para cada linea instalada. Cada uno de los encargados de linea se encarga del manejo de una
linea en particular, siguiendo el plan de produccion efectuado por el gerente, controlando los
tiempos de proceso, ineficiencias, entre otras funciones. Hoy en dia todos los encargados se
encuentran trabajando sin tiempo ocioso, por lo que seria inviable asignarle la linea nueva a
alguno de ellos. El gerente podria incorporar sin problemas la planificacion de la produccion
de la linea nueva, pero deberia delegar el trabajo del manejo de la linea a un nuevo encargado.
Como en las otras tres areas, se prorratearia el costo de estructura entre las 4 lineas.

Almacenes

Tanto para el almacén de materia prima como de producto terminado, la capacidad de
movimiento de materiales se va a ver afectada. Hoy dia Pozo posee 2 operarios trabajando en
el almacén de MP, tanto para la recepcién de la misma como para el movimiento de la misma
hacia las respectivas lineas, posee 2 operarios para el manejo del almacén de PT y 2 operarios
mas para la expedicion de camiones. El ingreso de la linea generara una necesidad extra que se
verd satisfecha por la incorporacion de 1 operario para el almacén de MP y otro para el almacen
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de PT. Este célculo se encontrara detallado en el andlisis logistico posterior. El costo del
almacen se vera prorrateado entre las 4 lineas.

Mantenimiento

Esta area actualmente posee capacidad ociosa para atender a la linea, por lo que se absorbera la
misma. El costo se prorrateara por igual entre lineas.

Calidad

Pozo cuenta actualmente con una oficina de control de calidad compuesta por tres empleados y
que posee todos los equipos necesarios para la realizacion de los test de calidad necesarios. De
igual manera, el personal de esta area se encuentra casi en su maxima capacidad por lo que se
necesitara incluir una persona, quedando de esta manera 4 personas en el area. Ya que todos
operarios se encuentran capacitados para realizar todas las tareas se puede asignar un operario
dedicado a la linea. En conclusién, un correcto prorrateo seria de un 25% del costo de la
estructura para cada linea (teniendo en cuenta que con el nuevo proyecto habra 4 lineas en la
planta en total).

Recepcion, Expedicion, Abastecimiento

Actualmente la empresa ya cuenta con personal de recepcion de materiales, de expedicién de
productos y de abastecimiento de las lineas. Sin embargo, se requerird un mayor numero de
personal en estas areas a medida que avanza el proyecto debido a los grandes volumenes de
materiales que se irdn manejando.

En la siguiente tabla, se encuentra resumida la cantidad de mano de obra a contratar en estas
areas por afio del proyecto, con su sueldo anual correspondiente.

MOI Fijos de Fabricacion
Salario anual por empleado
403,253.17
403,253.17
403,253.17
531,245.13
412,883.70
531,245.13

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028

Expedicion
Recepcion MP
Abastecimiento lineas
Produccion
Mantenimiento
Calidad
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Tabla 3-32. Cantidad de operarios por turno para los 10 afios de proyecto. (MOI FF). Fuente: Elaboracion propia.

Estructura organizacional

Actual

La estructura organizativa actual se encuentra dispuesta de la siguiente forma:
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Figura 3-34. Estructura organizacional de Productos Pozo. Fuente: Pan's Company S.A.

Como se menciono previamente, esta estructura se vera modificada ya que se creara un area de
marketing, mientras que el resto de las areas no se verd afectado funcionalmente sino
cuantitativamente creando 69 nuevos puestos de trabajo para las areas alcanzadas por el

proyecto.
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4. DIMENSIONAMIENTO ECONOMICO-FINANCIERO
4.1. Costos

4.1.1. Evolucion de Stocks

Para el stock promedio de los insumos, en primer lugar, se analizé el consumo del proyecto
para cada afio. Se realiz6 el calculo del EOQ y de stock de seguridad para cada MP para arribar
a los valores en la tabla a continuacion:

STOCK PROMEDIO PROYECTO

Materia prima 1 2 B 4 5 6 7 8 ) 10
Harina 3.939 6.656 9.556 12.337 14.193 15.367 15.872 16.440 16.880 17.338
Azlicar 192 327 474 616 713 774 800 830 853 877
Aceite 156 265 383 498 575 624 645 669 687 707
Oleomargarina 170 290 418 542 626 679 702 7271 747 768
Levadura 509 700 878 1.037 1.137 1.199 1.226 1.255 1.278 1.301
Sal 940 1.246 1.517 1.748 1.891 1.978 2.015 2.055 2.087 2.119
Leche en polvo 378 510 632 739 806 847 864 884 898 914
Acido Fdlico 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Acido sorbico 5 6 7 8 9 9 9 10 10 10
Vitamina B1 3 4 5 6 6 6 6 6 7 7
Vitamina B3 9 11 14 16 17 18 18 18 19 19
Propionato de Calcio 20 26 31 36 38 40 41 41 42 42
Emulsionante INS 471 24 32 38 43 47 49 50 50 51 52
Mejorador de harina INS 341 14 18 22 25 27 28 29 29 30 30
Regulador de la acidez INS 330 12 16 19 22 24 25 25 25 26 26
Antioxidante INS 300 15 20 24 28 30 31 32 32 33 33
Agua - - - - - - - - - -
Bolsa envasado MINI + Precinto 9 11 14 16 16 18 18 18 18 18
Bolsa envasado CHICO + Precinto 4 5 7 8 8 8 10 10 10 10
Bolsa envasado GRANDE + Precinto 3 4 4 5 6 6 6 7 7 7

Tabla 4-1. Stock promedio de materia prima del proyecto. Fuente: Elaboracion propia.

Se decidié mantener un stock de producto terminado de 3 dias de ventas. Esto se debe a que se
trata de un producto con una corta vida util.

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
MINI (UN) 1793129 | 3.109.011 [ 4.370.679 | 5.517.206 6.026.776 6.336.201 6.505.451 6.713.185 6.858.545 7.025.739
VENTAS  |CHICO (UN) 745.607 [ 1238118 | 1.708.280 | 2.264.835 2.684.736 3.000.518 3.145.572 3.287.144 3.393.699 3.488.070
GRANDE (UN) 408.688 720.583 | 1.146.962 | 1.526.390 1.843.299 2.019.490 2.080.332 2.153.596 2.218.855 2.291.492
STOCK (3 MINI (UN) 22.275 38.622 54.295 68.537 74.867 78.711 80.814 83.394 85.200 87.277
DIAS) CHICO (UN) 9.263 15.381 21.221 28.135 33.351 37.274 39.076 40.835 42.158 43.331
GRANDE (UN) 5.077 8.952 14.248 18.962 22.899 25.087 25.843 26.753 27.564 28.466
MINI (UN) 22.275 16.347 15.673 14.243 6.331 3.844 2.103 2.581 1.806 2.077
DELTA STOCK [CHICO (UN) 9.263 6.119 5.841 6.914 5.217 3.923 1.802 1.759 1324 1173
GRANDE (UN) 5.077 3.875 5.297 4.714 3.937 2.189 756 911 811 903
MINI (UN) 1815404 | 3.125.358 | 4.386.352 | 5.531.449 6.033.106 6.340.044 6.507.554 6.715.765 6.860.351 7.027.816
PRODUCCION CHICO (UN) 754.870 | 1244236 | 1.714.121 | 2.271.749 2.689.952 3.004.441 3.147.373 3.288.903 3.395.023 3.489.242
GRANDE (UN) 413.764 724.457 | 1.152.258 | 1.531.104 1.847.236 2.021.679 2.081.088 2.154.507 2.219.666 2.292.394
2.984.038 7.252.731  9.334302  10.570.294  11.366.164  11.736.015  12.159.175  12.475.040  12.809.452

Tabla 4-2. Plan de volimenes de produccion del proyecto segun ventas y variaciones de stock. Fuente: Elaboracion propia.

Tanto para materia prima como para producto terminado, inicialmente el stock aumenta
considerablemente para luego seguir en aumento, pero a un ritmo menor. Esto se correlaciona
con el comportamiento estipulado de las ventas como se detall6 en la entrega de mercado.
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Figura 4-1. Evolucion de stock de producto terminado durante el proyecto. Fuente: Elaboracion propia.

4.1.2. Sistema de Costeo: Costeo por Absorcion

Se opto por la utilizacion de costeo por absorcion dado que es el que mejor contempla el valor
del inventario. A su vez, se trata de un proyecto que contiene tres productos muy similares entre
si, por lo cual el céalculo por absorcién no se hace muy complejo, como si podria pasar en un
proyecto con una gran variabilidad de productos.

El célculo se diferencia al del costo directo debido que contempla dentro del costo unitario todo
gasto relacionado indispensablemente a la produccion del producto en cuestion. Esto incluye
costos de materia prima, de mano de obra directa, gastos generales de fabricacion fijos y
variables y por ultimo gastos de administracidn, comercializacién y finanzas.

4.1.3. Materia Prima

Dentro de materia prima se consideraron todos los insumos necesarios para la produccion de
pan lacteado, con sus respectivos precios de adquisicion y proporciones dentro de la mezcla,
sumado al material de envasado.

Materia Prima Precio % Mezcla Precio Precig . Preciq Precio
($/kq) ) ($/kg PT) ($/un Mini) ($/un Chico)  ($/un Grande)
Harina 8,00 57,00% $ 5,28 $ 0,95 $ 1,90 $ 2,96
Azlcar 15,00 3,00% $ 0,52 $ 0,09 $ 0,19 $ 0,29
Aceite 22,00 2,00% $ 0,51 $ 0,09 $ 0,18 $ 0,29
Oleomargarina 23,00 2,00% $ 0,53 $ 0,10 $ 0,19 $ 0,30
Levadura 90,00 2,00% $ 2,08 $ 0,38 $ 0,75 $ 1,17
Sal 10,00 1,00% $ 0,12 $ 0,02 $ 0,04 $ 0,06
Leche en polvo 72,00 1,00% $ 0,83 $ 0,15 $ 0,30 $ 0,47
Otros ingredientes (1) 173,75 0,01% $ 0,02 $ 0,00 $ 0,01 $ 0,01
Agua 0,17 31,99% $ 0,06 $ 0,01 $ 0,02 $ 0,03
Bolsa envasado + Precinto 2,00 - $ 2,00 $ 0,36 $ 0,72 $ 1,12

Tabla 4-3. Precios de materia prima utilizada por tipo producto.

(1) El precio ilustrado por kilogramo de mezcla es un promedio ponderado de los precios individuales de cada insumo en
relacion a su proporcion dentro de esta subcategoria.
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(2) Maés alla de la proporcion de cada insumo dentro de la mezcla, se considera ademas una proporcion igual a 1,157 kg de
mezcla por kg de producto terminado por desperdicios.

4.1.4. Mano de Obra Directa

Los salarios del personal involucrado se calcularon en base al sueldo bruto sumado a los cargos
adicionales absorbidos por la empresa. Para la Mano de Obra Directa se tomaron sueldos
basicos por hora segln la categoria de capacitacion del operario.

SALARIOS MANO DE OBRA DIRECTA

S . . F.ondo Asignaciones Seguro de
Categorfa (MOD) Jubilacion Pami Obra Social ~ Nacional de Familiares \_ﬁda : ART
(16%) (2%) (5%) Empleo (7,5%) Obligatorio (2%)
(1,5%) ' (0,03%)
Operario $ 105,84 $ 16,93 $ 212 $ 529 $ 159 $ 794 $ 003 $ 212 $ 141,86
Operario General $ 109,98 $ 1760 $ 220 $ 550 $ 165 $ 825 $ 003 $ 220 $ 147,41
Operario Calificado $ 113,98 $ 1824 $ 228 $ 570 $ 171 $ 855 $ 003 $ 228 $ 152,77

Tabla 4-4. Categorias salariales de MOD con cargos adicionales.

Teniendo en cuenta esta base, se multiplican los sueldos totales
cantidad de turnos como se muestra a continuacion:

Cantidad de Operarios Totales por Turno (1)

segun proceso/categoria y

Sueldo

Operacion Categoria BAsico 1 2 3 4
Mezclado Operario Calificado $ 152,77 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Amasado Operario General $ 147,41 1 2 1 2 1 2 2 2 2 2
Corte en Bollos Operario Calificado $ 152,77 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Boleado y Formado Operario General $ 147,41 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Tapado de Bandejas Operario $ 141,86 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Llenado de Bandejas Operario $ 141,86 2 4 3 4 3 4 4 4 4 4
Bandejas a Pallet Operario $ 141,86 1 2 1 2 1 2 2 2 2 2
Pallet a Almacén Operario Calificado $ 152,77 1 2 1 2 1 2 2 2 2 2
Limpieza de recipientes Operario $ 141,86 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Cambio de Bandejas Operario $ 141,86 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2
Inspeccién Envasado Operario Calificado $ 152,77 1 2 1 2 1 2 2 2 2 2
Total 13 19 14 19 14 19 19 19 19 19

Tabla 4-5. Evolucion de cantidad de operarios asignados a sectores por turno.
(1) Se consideran turnos de 8 horas.

Cruzando el salario con la cantidad de turnos por sector y por afio y teniendo en cuenta los
respectivos volumenes de producciédn se obtiene el costo de MOD unitario como resulta:

Costo de Mano de Obra Directa

Operacion 1 2 3 4 5} 6 7 8 ] 10
Mezclado $ 152,77 $ 152,77 $ 152,77 $ 152,77 $ 152,77 $ 152,77 $ 152,77 $ 152,77 $ 152,77 $ 152,77
Amasado $ 14741 $ 29481 $ 14741 $ 29481 $ 14741 $ 29481 $ 29481 $ 29481 $ 29481 $ 294,81
Corte en Bollos $ 152,77 $ 152,77 $ 152,77 $ 152,77 $ 152,77 $ 152,77 $ 152,77 $ 152,77 $ 152,77 $ 152,77
Boleado y Formado $ 147,41 $ 147,41 $ 147,41 $ 147,41 $ 147,41 $ 147,41 $ 147,41 $ 147,41 $ 147,41 $ 147,41
Tapado de Bandejas $ 141,86 $ 141,86 $ 141,86 $ 141,86 $ 141,86 $ 141,86 $ 141,86 $ 141,86 $ 141,86 $ 141,86
Llenado de Bandejas $ 28371 $ 567,43 $ 42557 % 567,43 $ 42557 $ 567,43 $ 567,43 $ 567,43 $ 567,43 $ 567,43
Bandejas a Pallet $ 141,86 $ 28371 % 14186 $ 28371 $ 14186 $ 28371 % 283,71 $ 28371 % 28371 % 283,71
Pallet a Almacén $ 152,77 $ 30553 $ 152,77 $ 30553 $ 152,77 $ 30553 $ 30553 $ 30553 $ 30553 $ 305,53
Limpieza de recipientes $ 14186 $ 14186 $ 14186 $ 14186 $ 14186 $ 14186 $ 14186 $ 14186 $ 14186 $ 141,86
Cambio de Bandejas $ 283,71 $ 28371 $ 283,71 $ 283,71 $ 283,71 $ 283,71 $ 283,71 $ 283,71 $ 283,71 $ 283,71
Inspeccion Envasado $ 152,77 $ 30553 $ 152,77 $ 305,53 $ 152,77 $ 305,53 $ 30553 $ 30553 $ 305,53 $ 305,53
Costo Total MOD/hora $ 1899 $ 2777 % 2041 $ 2777 $ 2041 $ 2777 $ 2777 $ 2777 $ 2777 $ 2.777
Costo Total MOD/afio (1) $ 4.147.161 $ 6.065.834 $ 8.913.956 $12.131.668 $13.370.934 $18.197.502 $18.197.502 $18.197.502 $18.197.502 $ 18.197.502

3.213.714
Costo Total MOD/unidad $

5.495.125 8.061.343 10.484.995

$

12.171.835
$

13.274.379
$

14.012.883
$

14.757.130
$

15.455.332
$

16.148.888

$ $

Tabla 4-6. Costos de Mano de Obra Directa por unidad producida.

(1) Calculado en base a 21 dias laborables por mes, 12 meses mas 1 mes de aguinaldo.
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4.1.5. Mano de Obra Indirecta

De la misma manera que se calcul6 la Mano de Obra Directa, se lo hizo para la Mano de Obra
Indirecta. En este caso se categorizaron los sueldos segun Empleado, Oficial de Oficios Varios
u Oficial General.

SALARIOS MANO DE OBRA INDIRECTA

e . . F.Ondo Asignaciones Seguro de
Categoria (MOI) Jubilacion Pami Obra Social ~ Nacional de Familiares \ﬁda . ART
(16%) (2%) (5%) Empleo (7,5%) Obligatorio (2%)
(1,5%) : (0,03%)
Empleado $ 3048945 $ 487831 $ 609,79 $ 152447 $ 457,34 $ 228671 $ 915 $ 609,79 $ 40.865,01
Oficial de Oficios Varios $ 141,05 $ 22,57 $ 282 $ 705 $ 212 $ 10,58 $ 004 $ 282 $ 189,05
Oficial General $ 137,76 $ 22,04 $ 276 $ 689 $ 207 $ 10,33 $ 004 $ 276 $ 184,64

Tabla 4-7. Categorias salariales de MOI con cargos adicionales.

Con esta base, se multiplican los sueldos totales segun sector/categoria y cantidad de
empleados. Se previeron aumentos de personal proporcionales al incremento de ventas durante
el proyecto.

Cantidad MOI Fabricacion

Salario anual

Categoria 1 2 3 4 5 6
por empleado
Expedicion Oficial General $  403.253,17 3 4 4 4 5 5 5 5 5 5
Recepcion MP Oficial General $  403.253,17 1 1 1 1 2 2 2 2 2 2
Abastecimiento lineas Oficial General $  403.253,17 7 7 8 9 9 9 10 10 10 10
Produccion Empleado $  531.245,13 6 6 7 7 8 8 8 8 8 9
Mantenimiento Oficial de Oficios Varios $  412.883,70 7 7 8 9 9 9 10 10 10 10
Calidad Empleado $  531.245,13 7 7 8 9 9 9 10 10 10 10

Tabla 4-8. Evolucién de cantidad de empleados asignados por sector (Fabricacion).

Finalmente, luego de prorratear los gastos como se indica en el inciso 1.1.8., se los divide por
los volumenes de produccion en cada afio para asi obtener el costo de MOI unitario.

PRORRATEO LINEA NUEVA 2019
SOBRE TOTAL 23% 28%
SO On N A= VOIS $ 969.822,88 | $1.698.011,14 | $2.467.839,19 [ $ 3.416.664,37 | $3.784.583,38 | $ 4.004.024,67 | $4.409.002,57 | $4.517.351,75 [ $4.599.527,01 [ $ 4.683.194,95
UNIDADES PAN/ANO 2.984.038] 5.094.051 7.252.731 9.334.302] 10.570.294| 11.366.164| 11.736.015] 12.159.175] 12.475.040] 12.809.452,
COSTO TOTAL MOI/UNIDAD [E 033[$ 033[$ 034[$% 037 (% 036[$ 035[$ 038 $ 037]% 0371% 037

Tabla 4-9. Costos de Mano de Obra Indirecta por unidad producida.

4.1.6. Gastos

4.1.6.1. Gastos Generales de Fabricacién

Los Gastos Generales de Fabricacidn se desglosan en los siguientes items:

- Mano de Obra Directa (ver inciso 1.1.4.)
- Mano de Obra Indirecta (ver inciso 1.1.5.)
- Servicios basicos: gas, luz y agua calculados en base a volumen y consumo

Para los servicios basicos mencionados:

Se toman las siguientes tarifas del catdlogo del proveedor actual segun la categoria de la
empresa y se cotiza el consumo de gas, que cuenta con un monto fijo sumado a uno variable:
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GAS
Costo fijo ($/afio) 95.064,60
Costo variable ($/m3) 1,48702
Consumo de linea (m3/kg) 0,07542
Costo variable ($/kg) 0,11215

Tabla 4-10. Costos fijos y variables relacionados al consumo de gas en 2018 para la categoria “G”.

Idem para presupuestar los costos de luz, se toman los siguientes montos (fijo y variable):

LUZ
Costo fijo ($/afio) 71.740,80
Costo variable ($/kW) 1,57
Consumo de linea (kW) 76,44
Cargo por KW contratados ($/mes) 14.500,84

Tabla 4-11. Costos fijos y variables relacionados al consumo de luz en 2018 para la categoria “G”.

4.1.6.1. Gastos Administrativos y Comerciales

Los Gastos de Administracion y Comercializacion abarcan:

- Sueldos de empleados de las areas de Compras, Ventas, RRHH, Logistica, Marketing y
Gerencia General

- Gastos de publicidad

- Seguros

- Transporte tercerizado

Los sueldos de empleados de las areas administrativas y comerciales se cotizaron segun:

SUELDOS DE EMPLEADOS POZO
Fondo Seguro de

— - - . Asignaciones
. Jubilacion Pami Obra Social ~ Nacional de - Vida ART
Ceis il B3t (16%) %) %) Empleo F"(‘g’g:;r)es Obligatorio %)
(1,5%) 7 OED)
Gerente General (1) $100.000,00 $ 16.000,00 $ 2.000,00 $ 5.00000 $ 1.500,00 $ 7.500,00 $ 30,00 $ 2.000,00 $134.030,00

Empleado (2) $ 3048945 $ 487831 $ 609,79 $ 152447 $ 457,34 $ 228671 $ 915 §$ 609,79 $ 40.865,01

Tabla 4-12. Categorias de Sueldos de Empleados con cargos adicionales.
(1) Valor estimado debido a confidencialidad de informacién.
(2) Valor de Sueldo Bruto promedio brindado por Pozo.

Al igual que para la MOI, se proyecta un crecimiento de la cantidad de empleados segun el
nivel de ventas:

Cantidad MOI Adminitrativa y Comercial

Salario anual

Categoria 1 2 3 4
por empleado
Gerente general Gerencia General $ 1.742.390,00 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Compras Empleado $  531.245,13 1 1 1 1 2 2 2 2 2 2
Ventas Empleado $  531.245,13 3 4 4 4 5 5 5 5 5 5
RRHH Empleado $  531.245,13 3 4 4 4 5 5 5 5 5 5
Logistica Empleado $  531.245,13 2 2 3 3 3 3 3 3 3 3
Marketing Empleado $ 531.245,13 1 1 1 1 2 2 2 2 2 2

Tabla 4-13. Evolucion de cantidad de empleados asignados por sector (Administracion y Comercializacion).

Finalmente, resulta el costo total anual por dicho concepto:
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Costo de Mano de Obra Indirecta (Administracion y Comercializacion)

Costo Total MOl/afio  $ 813.765 $1.478.269 $2.155.437 $2.628.556 $3.673.878 $3.911.930 $4.052.344 $4.187.343 $4.311.329 §$4.429.027

Tabla 4-14. Costos de Mano de Obra Indirecta total anual.

Los gastos publicitarios se calculan como una porcion de las ventas totales segun los siguientes
montos:

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
INGRESOS POR VENTAS $53.406.184 | $113.008.114 | $193.087.719 | $286.506.540 | $371.306.563 | $446.872.935 | $509.130.240 | $580.355.931 | $654.385.009 | $746.000.002
GASTO PUBLICIDAD (% VENTAS) 15,00% 10,00% 7,50% 7,00% 6,50% 6,00% 550% 5,00% 4,50% 4,00%:
TOTAL $ 8.010.928 | $ 11.300.811 | $ 14.481.579 | $ 20.055.458 | $ 24.134.927 | $ 26.812.376 | $ 28.002.163 | $ 29.017.797 | $ 29.447.325 | $ 29.840.000

Tabla 4-15. Gastos de Publicidad calculados en base a los Ingresos Brutos del proyecto.

Los costos de los seguros se calculan en base a la suma de ambos tipos de seguro contratados:

SEGUROS

2023 2024
[ INCENDIO y RESP CIVIL 256.709,02 260.075,10 264.469,58 269.437,56 273.797,66 277.56349 280.561,47 283.987,01 287.499,83 291.415,69

ROTURA DE LINEA 411.556,31 411.556,31 411.556,31 411.556,31 411.556,31 411.556,31 411.556,31 411.556,31 411.556,31 411.556,31
668.265,33 671.631,41 676.025,89 680.993,87 685.35397 689.119,80 692.117,78 695.543,32 699.056,14 702.972,00

Tabla 4-16. Cotizacion de seguros contratados para el proyecto.

Por dltimo, teniendo en cuenta que en la actualidad los costos de transporte tercerizado
equivalen en promedio a un 5% del precio de los productos de Pozo, se toman las mismas
premisas para el calculo en este proyecto, resultando asi:

[ Transporte Tercerizdo $ 2670309 | $ 5.650.406 | $ 9654386 | $ 14325327 |$ 18565328 |$ 22343647 |$ 25456512 [$ 29.017.797 [$  32.719.250 [ $  37.300.000

Tabla 4-17. Costos de tercerizacion de transporte calculados como un 5% de Ingresos Brutos.

4.1.7. Impuestos

Como impuestos asociados al proyecto se consideraron los siguientes:

Impuesto % / Monto Base Imponible
Impuesto a las Ganancias 35% Utilidad Neta
Impuesto al Valor Agregado (IVA) 21% Consumo -
10,5% Intereses Bancarios
Impuesto a los Ingresos Brutos (11BB) 3% Ingresos Brutos
Derecho de Importacién 19% Valor de producto importado
ABL (0 3% Valuacion fiscal del predio
$3.058 (2
Impuesto de Sellos 1,2% Seguros contratados
Tasa por Inspeccién de Seguridad e Higiene 0,7% Ingresos Brutos
Impuesto a los créditos y débitos bancarios 0,6% Monto a debitar o acreditar
Cargos Salariales Detallados en item 1.1.4.2 Mano de Obra

Tabla 4-18. Esquemas de calculo de los distintos tipos de impuestos.

(1) Conformado por la Tasa Retributiva de los Servicios de Alumbrado, Barrido y Limpieza, Mantenimiento y Conservacion
de Sumideros y el Impuesto Inmabiliario.

(2) Monto fijo al afio 2018 ajustado por inflacion, correspondiente al concepto de Proteccion Ciudadana y Emergentologia.

4.1.8. Bases de Prorrateo

Segun el concepto a prorratear, se tomaron dos distintos porcentajes para el calculo.
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Por un lado, se prorratearon los componentes fijos de los servicios basicos de manera equitativa
(ya que estos son compartidos por todas las lineas del proyecto), teniendo en cuenta que el
presente proyecto ocupa una (1) de cuatro (4) lineas dentro de la fabrica. Por ende, le
corresponde el 25% de la totalidad de los gastos mencionados.

Por otro lado, para la MOI como los sueldos de las areas administrativas y comerciales, se tomd
como base la proporcion de volumen de produccién planificado de los productos de este
proyecto, sobre el volumen total de todos los productos de Pozo que se fabrican en la actualidad
junto a los nuevos, tomando el volumen de los existentes constante en el transcurso de los afios.

Al contar con la informacion de produccion actual de Pozo en unidad de pallets, se convierte la
produccion del proyecto a la misma unidad para calcular la proporcién sobre el total. Para ello
cabe especificar los siguientes datos:

Unidades por bandeja Unidades por pallet

Bandejas por pallet 20 Mini 45 Mini 900
Chico 22 Chico 440

Pallets actuales por afio |EEYR¥A] | Grande 15 Grande 300

Tabla 4-19. Datos para la conversion de unidades.

Con dichos datos se traduce la produccion de unidades a pallets.

PRODUCCION NUEVO PROYECTO EN UNIDADES

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
MINI (UN) 1815404 | 3125358 | 4386352 | 5531449 |  6.033.106 |  6.340.044 |  6.507.554 |  6.715.765 |  6.860.351 |  7.027.816
CHICO (UN) 754870 | 1244236 | 1714121 | 2271749 | _ 2.689.952 |  3.004.441 | _ 3.147.373 | _ 3.288.903 | _ 3.395.023 | _ 3.489.242
GRANDE (UN 413.764 724457 | 1152258 | 1531104 | 1847.236 |  2.021679 | _ 208L083 | 2154507 |  2.219.666 | _ 2.292.394
mﬁh 2.984.038 5.004.051 7.252.731 0334302 | 10570.294 | 11.366.164 | _ 11.736.015 | 12.150.175 | 12.475.040 | _ 12.809.452
PRODUCCION NUEVO PROYECTO EN PALLETS

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
MINI (PALLETS) 2.017 3.473 4.874 6.146 6.703 7.044 7.231 7.462 7.623 7.809
CHICO (PALLETS) 1.716 2.828 3.89% 5,163 6.114 6.828 7.153 7.475 7.716 7.930
GRANDE (PALLETS, 1.379 2.415 3.841 5,104 6.157 6.739 6.937 7.182 7.399 7.641
n&ﬂi 5.112 8.715 12.610 16.413 18.974 20.612 21.321 22.118 22.737 23.380

Tabla 4-20. Conversién de unidades producidas a cantidad de pallets.

Finalmente, se relaciona la produccion proyectada con la totalidad, obteniéndose asi la base de
prorrateo.

PRORRATEO LINEA [ 7o) 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
NUEVA SOBRE 10,80% | 17,11% | 2300% | 27,99% | 3101% | 3280% | 3355% [ 34,38% | 3500% | 3564%

Tabla 4-21. indices para el prorrateo de gastos.
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4.2. Inversiones
Las inversiones que conlleva el proyecto se distinguen segun los siguientes conceptos:

- Adquisicién y puesta en marcha de maquinaria de linea y auxiliar
- Obra civil e instalacion de servicios

- Activo de trabajo

- Otros bienes de uso

A continuacion, se resume lo comprendido en cada item.

(Ver desarrollo en la pestana “Inversiones” del archivo adjunto)

4.2.1. Maquinaria

En primer lugar, se consideran los elementos establecidos en el previo andlisis de ingenieria
con sus respectivas cantidades y precios.

CONCEPTO Cantidad Precio FOB (USD) TOTAL FOB (USD) Precio Local (USD)
Chillers para amasado 1$ 5.500,00 | $ 5.500,00
Amasadora 2| $ 37.500,00 | $ 75.000,00
Bowl removible para masa 5 $ 4.150,00 [ $ 20.750,00
Cortadora en bollos 18 36.300,00 | $ 36.300,00
Boleado y Formado 1$ 70.400,00 | $ 70.400,00
Fermentador Espiral 1$ 250.000,00 | $ 250.000,00
Horneado 1$ 293.000,00 | $ 293.000,00
Destapado 1$ 15.000,00 | $ 15.000,00
Desmoldeado 1$ 49.600,00 | $ 49.600,00
Enfriado 1$ 205.000,00 | $ 205.000,00
Rebanadora 2[$ 33.000,00 | $ 66.000,00
Envasadora 2[$ 41.800,00 | $ 83.600,00
Pesado 2[$ 17.000,00 | $ 34.000,00
Bandejas transporte producto 2100 $ 90,00 | $ 189.000,00
Tapas de bandejas 320[ $ 40,00 | $ 12.800,00
Tratmiento de agua (osmosis inversa) 1 $ 4.000,00
Transporte neumatico (de silo a preparado 1 $ 30.000,00
TOTAL INVERSION ACTIVOS FIJOS $  1.405.950,00 | $ 34.000,00

Tabla 4-22. Inversion total en adquisicion de maquinaria.

Se contabiliza todo costo asociado a su obtencién y preparacion, asi también como los cargos
tributarios correspondientes.

CONCEPTO Cantidad Precio unitario (USD) Total (USD)
Transporte maritimo 18| $ 5.000,00 | $ 90.000,00
Instalacion 9 $ 10.250,00 | $ 92.250,00
Puesta en marcha 5[ $ 2.100,00 | $ 10.500,00
TOTAL TRANSPORTE Y PUESTA EN MARCHA $ 192.750,00
Tabla 4-23 Inversion desde transporte hasta puesta en marcha de maquinaria.
INSTALACION DE LINEA S/IMPUESTOS $ 66.380.050,00

Al total de estas magnitudes se le aplica un 21% de IVA.

Se tiene, por otro lado:

CONCEPTO TOTAL (USD)
IMPUESTOS DE IMPORTACION 19%] $ 267.130,50

4.2.2. Acondicionamiento de Planta

En lo que refiere a la adecuacion de la planta, se valorizan obras y servicios.
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$ 850.000,00
$ 1.000.000,00

Tabla 4-24. Inversion requerida para acondicionar la planta.

4.2.3. Capital de Trabajo

Las inversiones en capital de trabajo se obtienen a partir de los siguientes pasos:

- Se toman los activos y pasivos corrientes (ver balance)
- Se calcula el capital de trabajo para cada afio
- Se computan las diferencias entre afios consecutivos

ACTIVO CORRIENTE 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027
Disponibilidades minimas ARS $| $2.670.309| $5.650.406] $9.654.386| $14.325.327| $18.565.328| $22.343.647| $25.456.512| $29.017.797| $32.719.250| $37.300.000| $ 37.300.000
Stock MP ARS $ $0 $ 352.963] $579.978] $854.778] $1.149.603| $1.441.348| $1.673.338] $1.908.982| $2.163.035| $2.405.317| $2.671.804
Stock PT ARS $ $0 $ 377.849] $617.281] $1.003.060( $1.472.659| $1.814.695 $2.123.693| $2.407.303] $2.784.685| $3.305.172| $ 3.743.656]
Créditos promedio por afio ARS $ $0| $4.450.515] $9.417.343| $16.090.643| $23.875.545| $30.942.214| $37.239.411] $42.427.520] $48.362.994| $54.532.084| $ 62.166.667

TOTAL AC ARS $| $2.670.309| $10.831.734| $20.268.987| $32.273.808| $45.063.136] $56.541.903| $66.492.953] $75.761.601| $86.029.965 $97.542.573|$ 105.882.128

PASIVO CORRIENTE
Deuda comercial ARS $ $0| $1.268.797| $2.620.800] $4.377.313] $6.430.951] $8.296.116] $9.934.413] $11.307.589 $12.884.695 $14.523.715| $ 16.353.870

TOTAL PC ARS $ $0| $1.268.797] $2620.800] $4.377.313] $6.430.951] $8.296.116| $9.934.413] $11.307.589 $12.884.695 $14.523.715| $ 16.353.870
Capital de trabajo ARS $| $2670.309| $9.562.937| $17.648.187| $27.896.495| $38.632.185| $48.245.786| $56.558.540| $64.454.012| $73.145.269| $83.018.858 $89.528.257|
A Capital de trabajo ARS $| $2.670.309| $6.892.628| $8.085.250($ 10.248.308|$ 10.735.690| $9.613.602| $8.312.754| $7.895.472| $8.691.257) $9.873.589| $ 6.509.399

Tabla 4-25. Capital de Trabajo requerido por el proyecto durante su duracion.
Los montos a invertirse en cada periodo seran equivalentes a estos Gltimos desniveles.

La obtencidn de los valores utilizados requirié también la confeccion del EOAF para contar con
las disponibilidades (activo corriente) y el flujo de fondos IVA para créditos fiscales.

4.2.4. Bienes de Uso Varios

Se opta por una inversion gradual en bienes de uso a medida que se precisen en mayor medida
debido a incrementos en los niveles de produccion. Aplica un 21% de IVA.

Concepto 0 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
Inversion pallets ARSS$|$ 1717520 | $ 14.29870 | $ 42.70592 | $ 38.47580 | $ 68.86029 | $ 57.717,78 | $ 88.700,17 | $ 76.061.26 | $111.66348 [ $ 97.364,36 | $ -
Inversion bandejas ARS $| $353.31840 | $294.144,67 | $385.316,62 | $408.797,79 | $310.477,70 | $898.52547 | $623.92598 | $ 775.878,74 | $ 765.69247 | $621.061,67 | $

IVA pallets y bandejas ARS$| $ 77.80366 | $ 64.77311 | $ 89.884,73 | $ 93.92745 | $ 79.66098 | $200.811,08 | $149.65149 | $178.907,40 | $184.244,75 | $150.86946 | $

Tabla 4-26. Inversion en bienes de uso varios.

4.2.5. Inversidn Neta

La combinacion de los items anteriores constituye la inversion requerida en cada periodo.

Concepto 0 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028

Inversion capital de trabajo ARS $ 267030020  7.067.136,18]  7.453.394,32|  0.202.238,63]  0.732.857,22 8.077.67843]  6.816.937,71]  7.003.364,07| 7.785.030,54]  9.710.432,60| 4.652.152,96]
Total compra inaric ARS $ | $ 58.380.925,00
Transporte, i i inaric ARS$|$ 7.999.125,00
Inversion obra civil ARSS$|$  850.000,00
ion servicios ARS$|$ 1.000.000,00
Impuestos i i6 ARS $ | $ 14.449.711,23
Inversion activos fijos ARS $ | $ 68.230.050,00
IVA Inversion ARS S | § 14.328.310,50
Inversion pallets ARSS|$ 1717520 |$ 14.29870 |$ 4270592 |$ 3847580 %  68.860,29 |$ 57.717,78 |$ 88.700.17 |5  76.061,26 | $ 111.66348 | $  97.364,36 |
Inversion bandejas ARSS|$ 35331840 | 294.144,67 | $ 38531662 | $ 408.797,79 | $ 310.477,70 | $ 898.52547 | 623.92598 | $ 775.878,74 | $ 765.69247 | $ 621.061,67 |
IVA pallets y bandejas ARSS|$ 7780366 |$ 64.77311|$ 8988473 |$  93.92745|%  79.660,98 | $ 200.811,08 | $ 149.651,49 | 6 178.007.40 | $ 184.244,75 | $ 150.869.46 | $ -
[ e O IARS $ | § 85.676.966,96 | § 7.440.352,66 | $ 7.971.301,60 | $ 9.743.439,67 | $10.191.856,19 | $ 9.234.732,77 | § 7.679.215,36 | $ 8.034.211,47 | $ 8.846.631,25 | $10.588.728,00 | $ 4.652.152,96

Tabla 4-27. Inversion neta total requerida por el proyecto.

4.2.6. Amortizaciones

Las inversiones examinadas se amortizan de manera lineal, con valor residual nulo, y segun las
siguientes vidas Utiles:

- Activos fijos — 10 afios
- Bandejas — 5 afios

Dimensionamiento econémico-financiero
Ambrosoni, Barlsen, Donadels, Giampaoli, Ruiz, Vago 166



Elaboracion de Pan Blanco de Molde
- Pallets — 2 afios

Resultan los siguientes egresos:

Amortizaciones 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
Linea ARSS |$  6.638.005|$ 66380055  6.638005|S  6638005|5  6.638005|S  6638005|% 66380055  6638005|%  6.638005|S 6638005
Obra Civil ARSS | $ 85000 S 85.000 | S 85000 | 85000 | $ 85.000| S 85000 | 85000 | § 85.000 | S 85000 | § 85.000
on Servicios ARSS [ $ 100000 | 100,000 | § 100000 | 100000 | 100000 | 100000 | 100000 | 100000 | 100000 [ 100.000
Pallets ARSS | $ 8588 | $ 15737 $ 28502 | $ 40501 | 53.668 | S 63289 | 73209 $ 82381 $ 93862 | 153196
Bandejas ARSS | $ 70664 | 120493 $ 206556 | § 288315 | 350411 | § 459452 | § 525409 | § 603521 | § 674900 [S 2128418
[ IARSS | $ 6.902.256 | S 6.968.235 | S 7.058.063 | $  7.151.011 |  7.227.084 |S  7.345.746 | $  7.421.623 | $  7.508.007 |$ 7591767 |$  9.104.619

Tabla 4-28. Amortizaciones realizadas durante la vida del proyecto.

4.3. Cuadro de Resultados
4.3.1. General

El cuadro de resultados muestra como se obtuvieron los resultados de los ejercicios. Se obtienen
los resultados de cada periodo previamente a los impuestos (utilidad operativa) y
posteriormente a los impuestos a pagar (Utilidad neta).

Se recuerda que dentro del costo de venta se consideran tanto los costos fijos como variables
de produccién para cada producto ya que se realiza un costeo por absorcion. Los gastos
administrativos y comerciales, las amortizaciones de cada bien de uso con su respectiva vida
atil y los impuestos estan detallados en el inciso de costos.

Por ultimo, por una politica de la empresa se repartirdn honorarios al directorio (10%) y
dividendos en efectivo (40%) solo los afios donde la utilidad neta sea positiva.

El cuadro de resultados del proyecto resulta como se observa a continuacion:

CUADRO DE RESULTADOS
Concepto fi Afio 3 Afio 4 Afio 5

Ingresos por Ventas $53.406.184 $113.008.114] $193.087.719] $286.506.540] $371.306.563] $446.872.935] $509.130.240] $580.355.931] $654.385.009] $746.000.002)
Costo de Ventas 50| 5 (30.415.877)| 5 (53.720.883)| 6 (85.677.101)[$ (124.083.714)[$ (152.445.064)[$ (177.777.211)[$ (200.966.707)]$ (231.409.142)[ (273.459.695)[$ (314.078.309)|
Utilidad Bruta $0] $22990.307] $50.287.231] $107.410.528] $ 162.422.626] $218.85L.499| § 260.095.723 $308.163.533 S 348.946.790| § 380.925.314] $ 431921694
Egresos Adm. & Com. 50 S (12.517.857)| $ (20.20L877)| $ (29.069.652)| $ (40.910.656)| $ (50.612.608)| % (58.274.750)| % (65.971.476)| $ (72.034537)| $ (17.718.487)|  (84.402.698)
Amortizaciones 50| 584693  $(36.03)| (26000 $(19.82) 6 (10.587) $ (6.434) $ (2.048) $ (3.243) $ (2.39%) $ (2.952)
Utilidad Operativa $0] $10387.757] $39.049.322] $78.314.784] $121492.348] § 168.238.304| §210.814.539| §242.189.109 S 276.909.010| $ 303.204.428| $ 347.516.044
Utilidad por venta de BU $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0| $71.866.401
Egresos por remuneraciones $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0| $(57.426.083)
Impuestos $ (14.449.710)| 6 (3.003.246)| 6 (5.319.165)| 6 (8.957.301)| $ (13.207.473)| $ (17.061.696)| $ (20.494.972)| $ (23:320.955)| $ (26.553.205)| § (29.909.226)| § (34.04L515)
Ut. Neta antes de 1G (sin financ| $ (14.449.711)] _ $7.334.511] _$33.730.156] _$69.357.483] $ 108.284.875] $ 151.176.608] $ 190.319.567] $ 218.868.155] $ 250.355.805] _$ 273.295.202] $ 327.914.847
G $5.057.3%9] $ (2.584.579)| $ (11.805.555)|  (24.275.119)] § (37.899.706)] § (52.911.813)| § (66.611.848)| S (76.603.854)| $ (87.624.532)| S (95.653.321)[$ (114.770.196)
IG Saldo Acumulado $5.057.399|  $2.472.820 $(9.332.735)| § (24.275.119)] § (37.899.706)| § (52.911.813)| § (66.611.848)| S (76.603.854)| $ (87.624.532)| S (95.653.321)[$ (114.770.196)
1G a pagar $0 50| $(9.332.735)|  (24.275.119)| § (37.899.706)| $ (52.911.813)| S (66.611.848)| S (76.603.854)| S (87.624.532)| $ (95.653.321)[$ (114.770.196)
1G Saldo al cierre $5.057.399]  $2.472.820] $0| $0) $0| $0| $0) $0| $0| $0) $0|
Ut Neta post IG (sin financ) | $ (14.449.711)] _ $7.384.511 $24.397.422] $45.082.364] $70.385.169] _$98.264.795] $123.707.719] $142.264.30L] $162.73L.273] $177.641.882] $ 213.144.650
Dividendos en efectivo $0|  $6276.835 $20.737.808] $38.320.009] $50.827.394] $83.525.076] §105.15L.561 $120.924.655 §138.321.582| $150.995.599| §181.172.953
Honorarios al directorio 50| 5738451  $2430.742 _ $4508.236] _ $7.038517| _$9.826.480] $12.370.772| $14.226.430] _$16.273.127| $17.764.188] _$21.314.465
Wik | $369.226] $1.219.871] $2.254.118] $3.510.258] $4.913.240] $6.185.386] §7.113.215] §8.136.564] § 8.882.004] $ 10.657.233
Ut. Neta antes de IG (sin financ] S (14.449.710)]  $7.384.511] $33.730.156] _§69.357.483 §108.284.875 S 151 176.608] ©190.319.567| $ 218.868.155 $ 250.355.805] $ 273.295.202] $ 327.914.847]
Intereses 50| $(12.442.292)| $ (12.442.292)] $ (12.303.134)| $ (11.918.766)| $ (11.369.118)| $ (10.583.123)| $ (0.450.149)| $ (7.851.867)| _$ (5.553.453)| _$ (2.266.722)|
Ut. Neta antes de IG (con financ| S (14.449.710)|_§ (5.05/.781)| _$21287.864] $57.054.349] _$96.366.110] § 139.807.489| S 179.736.444 § 209.409.005] S 242.503.038] $ 267.741.749| $ 325.648.125
G a pagar $0 $0] _ $(623.130)] §(19.969.022)| S (33.728.138)| $ (48.932.621)| S (62.907.755)| $(73.293.152)| S (84.876.378)| $ (93.709.612)[$ (113.976.844)
Ut. Neta post IG (con financ.) | § (14.449.710)] § (5.05/.781)] $20.664.734] $37.085.327| $62.637.971] §90.874.868 S 116.828.689| §136.115.853| §157.627.560| § 174.032.137| $ 211.671.281
Dividendos en efectivo $0 $0| $17.565.024] $31522.528] $53.242.276 S 17.243.638 _$99.304.385| § 115.698.475| §133.983.426| §147.927.316| $179.920.589
Honorarios al directorio $0| 573845  $2430.742  $4508.236 _ $7.038517| _$9.826.480] $12.370.772] $14.226.430] _$16.273.127| $17.764.188] _$ 21314465
G| $ (5.196.232)]  $659.968] $1.054.563] $2.357.179] $3.804.751] $5.153531] $6.190.948] $7.371.007| $8.340.632 $ 10.435.zﬁ

Tabla 4-29. Cuadro de Resultados del proyecto.
4.3.2. Inflacién

El andlisis hecho lleva contemplado la inflacién afio a afio, dichos valores surgen de la
proyeccion realizada en la entrega de mercado. Se calculo la inflacion acumulada de cada afio
para el periodo de duracion del proyecto. Luego, se multiplico todo ingreso y egreso por el
valor correspondiente al periodo en el que estaba. La Unica excepcién fueron los ingresos por
venta ya que los mismos ya tienen contemplada la inflacion dentro del precio del producto.
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ARO
INFLACION ANUAL
INFLACION ACUMULADA

2021

122,68% 125,00% 109,85%
12268% | 15335% | 18570% | 21406% | 24161% | 26951% | 2073% | 327.001% | 35920% | 39387% | 43129% |

Tabla 4-30. Inflacion proyectada durante los diez afios del proyecto.

4.3.3. Punto de Equilibrio

Contando el proyecto con 3 productos distintos, y al estar trabajando con costeo por absorcion,
los calculos referidos al punto de equilibrio se desarrollan respecto del mix de productos. Esto
se debe a que, dentro del esquema de costos elegido, se considera que aquellos costos que
pudieran ser prorrateados ya estan incluidos en los costos unitarios.

Se toman entonces las proporciones de ventas de los tres productos para cada afio y se calculan
los precios promedios y costos unitarios de cada mix anual.

MIX DE MERCADO 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
% VENTA MINI 60,84% 61,35% 60,49% 59,27% 57,10% 55,80% 55,45% 55,23% 55,00% 5487%
% VENTA CHICO 25,30% 24,43% 23,64% 24,33% 2544% 26,42% 26,81% 27,05% 2721% 271,24%
% VENTA GRANDE 1387% 14,22% 1587% 16,40% 17,46% 17,78% 17,73% 17,72% 17,79% 17,89%
TOTAL 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%

$753] $6,34] $6,06] $597] $5,79] $570] $568] $5.75] $6,02] $6,16]

S0 101 JRO AB el $ 12.517.857] $20.201.877] $ 29.069.652] $ 40.910.656] $ 50.612.608] $ 58.274.750] $ 65.971.476] $ 72.034.537] $ 77.718.487] $ 84.402.698)

$1812[  $2230  $2672]  $3078]  $3518  $3935]  $4340]  $47,75  $5247]  $5754]

Tabla 4-31. Calculo del precio promedio del mix de productos del proyecto.

El punto de equilibrio se calcula segun la formula:

_ Costos Adm. & Com.
"~ Precio Mix — Costo Unitario Mix

Qeq

A partir de este valor se obtienen las cantidades de cada producto, a comparar con los
estipulados por el proyecto en cada periodo.

1.182.543 | 1.265.797 | 1.406.774 | 1.648.770 | 1.722.112 | 1.731.627 | 1.748.912 | 1.714.933 | 1673.130 | 1.642.740
CANTIDAD MINI 71942 | 776550 | 850004 | 077244 | 0983323 | 066162 | 069.834 | 0947.239 | 0920147 | 001304
CANTIDAD CHICO 299.147 | 300.254 | 332576 | 401163 | 438039 | 457528 | 468043 | 463820 | 455301 | 447471
CANTIDAD GRANDE 163071 | 179.985 | 223296 | 270365 | 300.750 | 307.988 | 310137 | 303875 | 207.683 | 293967

Tabla 4-32. Cantidades en equilibrio de los productos.

También se calculan los puntos de abandono, niveles en los cuales no se llegan a cubrir los
costos fijos generados por el proyecto.

CANTIDAD TOTAL ABANDONCE[R:EL] 905.929 | 1.087.873 | 1.329.163 | 1.438.721 | 1.480.914 | 1.520.112 | 1.508.561 | 1.481.139 | 1.466.794

CANTIDAD MINI 420.291 555.782 658.013 787.810 821.507 826.277 842.956 833.250 814.560 804.770
CANTIDAD CHICO 174.763 221.332 257.185 323.399 365.955 391.285 407.594 408.005 403.056 399.544
CANTIDAD GRANDE 95.793 128.815 172.677 217.956 251.260 263.353 269.563 267.308 263.524 262.481

Tabla 4-33. Cantidades en el punto de abandono de los productos.

Por dltimo, se comparan las cantidades por producto del punto de equilibrio, con las
estimaciones de ventas realizadas en el estudio de mercado observando que en todos los afios
se venden mas unidades que las requeridas por el punto de equilibrio. De igual manera esto no
asegura lograr utilidades en el periodo ya que en el punto de equilibrio no se consideran
intereses bancarios ni impuestos.

Los resultados se visualizan graficando ingresos, costos fijos totales, y la suma de fijos y
variables para diferentes cantidades del mix.

Se exponen dos periodos a modo de ejemplo:
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Figura 4-2. Punto de equilibrio afios 1y 10.
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4.4. Financiamiento

4.4.1. Estructura

Con el objetivo de desarrollar el proyecto de inversion es necesario financiar el mismo por
medio de un crédito bancario que cubra todas las inversiones necesarias que se deben realizar
a lo largo del ciclo de estudio.

Como se menciond anteriormente en la seccion Inversion se necesita $100.126.678 de los
cudales $34.270.787 seran aportados por los duefios de la empresa, dejando asi una necesidad de
solicitud de crédito de $65.855.891.

Se realiz6 una busqueda de todas las opciones de crédito disponibles para luego determinar que
financiacion era la éptima para este proyecto teniendo en cuenta caracteristicas como tasas de
interés, periodos de gracia, tipo de cuotas, periodos, moneda y comisiones.

A continuacion, se detallan todas las opciones de financiamiento:

BANCO PROVINCIA E_.-rAI'":JEI DE GRACIA BAMNCO PROVINCIA
CFT 28 07% CFT 28,07%
Tipo de Cuota ALEMAN Tipo de Cuota ALEMAN
Periodo 5 ANOS Periodo 5 ARlOS
Moneda ARS Moneda ARS
Afic de Gracia 1 aflo Afio de Gracia MO
Comizion MO Comizion MO
BAMNCO PROVINCIA EN USD BICE E_.-rAI'":IEI DE GRACIA
CFT 462% CFT 25,72%
Tipo de Cuota ALEMAN Tipo de Cuota FRAMCES/ALEMAN
Periodo 5 ANOS Periodo 10 ANOS
Moneda UsD Moneda ARS
Afic de Gracia & MESES Afio de Gracia 2 AflOS
Comizion 1% Comizion MO
BICE BANCO CIUDAD
CFT 2572% CFT 29, 37%
Tipo de Cuota FRAMCES/ALEMAN Tipo de Cuota FRAMNCES
Periodo 10 ANOS Periodo 3 ANOS
Moneda ARS Moneda ARS
Afio de Gracia MO Afio de Gracia MO
Comision MO Comision 2%
BANCO NACION BANCO NACION USD
CFT 32,24% CFT 582%
Tipo de Cuota ALEMAN Tipo de Cuota ALEMAN
Periodo 10 afios Periodo 10 afos
Moneda ARS Moneda UsD
Afio de Gracia & MESES Afio de Gracia & MESES
Comision MO Comision MO

Tabla 4-34. Opciones de financiamiento del proyecto.
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4.4.2. Analisis Cualitativo

Este analisis se basa especialmente en el concepto de entender el contexto econémico del pais
en el cual Pozo opera (Argentina), para asi poder evitar créditos que en el futuro generen una
inestabilidad econémica al Proyecto.

Como primera observacion cabe destacar las recurrentes crisis ciclicas que suele atravesar el
pais lo que en la mayoria de las veces acarrea una fuerte devaluacion de la moneda (peso
argentino). En el caso de optar por un crédito en moneda extranjera y al analizar el proyecto
con una frontera temporal de 10 afios es muy posible que una devaluacion ocurra generando
complicaciones en los pagos de las cuotas ya que los ingresos de la empresa son en moneda
local. Los ultimos ejemplos de importantes devaluaciones de la moneda fueron en enero del
afio 2002 donde hubo una depreciacion del tipo de cambio del 300%, luego en enero de 2016
con la salida del cepo cambiario el cambio fue de un 40% y por ultimo la reciente devaluacion
del afio 2018 ddnde el tipo de cambio se devalud un 90%. Por dicho motivo se descartaran todos
los préstamos en ddlares.

Por otro lado, se les dard una mayor relevancia a los préstamos que presenten al igual tasa y
periodo de capitalizacién un periodo de gracia (s6lo se pagan intereses) ya que ayudaran
financieramente al proyecto. Teniendo en cuenta lo recientemente mencionado se descartaran
los creditos del banco Provincia y BICE que no tienen periodo de gracia.

Continuando con el analisis financiero, para préstamos que presenten similares caracteristicas,
pero con la opcidn de elegir el tipo de cuota (aleman ¢ francés) se optara por el tipo francés ya
que, en el sistema francés, las cuotas son fijas y se mantienen iguales durante todo el plan. El
sistema alemén, en cambio, tiene cuotas escalonadas. La primera cuota es la mas cara y va
bajando a lo largo de los meses pagando los intereses sobre el saldo, por lo que en el proyecto
al tener expectativas de crecimiento se recomienda el sistema francés. Se descartara por dicho
motivo el préstamo del banco Nacion.

Por ultimo, se descartara el crédito en el banco Ciudad ya que presenta las mismas
caracteristicas que el crédito del BICE pero con una tasa mayor y con una comision del 2%.

Por lo tanto, las opciones crediticias mas beneficiosas luego del analisis cualitativo son los
préstamos del banco Provincia con afio de gracia y el BICE con dos afios de gracia.

4.4.3. Analisis Cuantitativo

Para el analisis cuantitativo entre las dos opciones crediticias se procedio a realizar el Flujo de
fondos del proyecto que se obtendria con dichas opciones y asi evaluar cual serd la mas
conveniente. Para realizar el flujo de fondos se calcularon todas las cuotas de cada préstamo
con su respectivo intereés.
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El flujo de fondos del banco Provincia con periodo de gracia es el siguiente:

Concept

Prestamo $34.270.787

Pago cuota $ (8.566.835) $ (16.152.915) $ (14.011.206) $ (11.869.498) $(9.727.789)
intereses $ (8.566.835) $ (7.585.218) $ (5.443.509) $(3.301.801) $(1.160.092)
Amortizaciones $0 $ (8.567.697) $ (8.567.697) $ (8.567.697) $ (8.567.697)
Valor de la deuda $34.270.787 $34.270.787 $ 25.703.090 $17.135.393 $8.567.697 $(0)
Ahorro ig $0 $ 2.998.392 $ 2.654.826, $ 1.905.228 $ 1.155.630, $406.032
FF de deuda $ 34.270.787 $ (5.568.442)|  $(13.498.088)|  $(12.105.978)]  $(10.713.867) $ (9.321.757)

Tabla 4-35. Flujo de Fondos de la deuda con el Banco Provincia.

Por otro lado, el flujo de fondos del BICE es:

Concepto

Prestamo $34.270.787

Pago cuota $ (12.442.292) $ (12.442.292), $ (13.197.015) $(13.197.015) $(13.197.015) $(13.197.015) $(13.197.015) $ (13.197.015) $(13.197.015) $ (13.197.015)|
intereses $ (12.442.29) $ (12.442.292) $(12.303.134) $ (11.918.766) $(11.369.118) _ $(10.583.123) $ (9.459.149) $ (7.851.867) $ (5.553.453) $ (2.266.722)|
| Amortizaciones $0) $0] $(893.881) $ (1.278.249) $ (1.827.897)| $(2.613.89)|  (3.737.866) $ (5.345.148) $ (7.643.562)) $(10.930.293)
Valor de la deuda $34.270.787 $34.270.787 $34.270.787| $ 33.376.906| $32.098.657 $30.270.760 $ 27.656.868 $23.919.002 $18.573.855 $10.930.293 $0)
Ahorro ig $0) $4.354.802| $4.354.802| $ 4.306.097| $4.171.568 $3.979.191 $3.704.093] $3.310.702] $2.748.153 $1.943.709] $ 793.353]
FF de deuda $34.270.787]___$ (8.087.490)[ $(8.087.490)[ _ $(8.890.918) $ (9.025.447)] $(9.217.823)] _ $(9.492.922) _ $(9.886.313)] _$ (10.448.861) _$ (11.253.306)] __$ (12.403 efﬁ

Tabla 4-36. Flujo de fondos de la deuda con el BICE.

Como resultado final se obtiene que el costo de la financiacion es menor para el crédito BICE

con periodo de

gracia.

4.4.4. Efectos de la Financiacion en el Cuadro de Resultados

Aplicando la financiacion sobre el cuadro de resultados se obtiene la siguiente Utilidad Neta a
lo largo de los afos:

Ut Neta antes de IG (sin financ) | $ (14.449.71)] _ $7.384.511] $33.730.156] _$69.357.483] $ 108.284.875] $ 151.176.608] $ 190.319.567] $ 218.868.155] $ 250.355.805] $ 273.295.202] $ 327.914.847
Intereses $0] 5 (12.442.092)| $ (12.442.292)| $ (12.303.134)| 3 (11.918.766)| S (11.369.118)| $ (10.583.123)| _$ (9.459.149)| 5 (7.851.867)] _$ (5.553.453)| _$ (2.266.722)
Ut_Neta antes de IG (con financ) | § (14.449.711)] _$ (5.057.781)] $21.287.864] _$57.054.349] _$ 96.366.110] $ 139.807.489] $ 179.736.444] $ 209.409.005] $ 242.503.938] $ 267.741.749] $ 325.648.125
1 $5.057.399]  $1.770.223] $ (1.450.752)] $ (19.969.022)| $(33.728.138)] $ (48.932.621)] $ (62.907.755)] $ (73.293.152)] $ (84.876.378)] $ (93.709.612)|$ (113.976.844)
IG Saldo $5.057.399]  $6.827.622]  $(623.130)] $ (19.969.022)| $ (33.728.138) $ (48.932.621)] $ (62.907.755)| $ (13.293.152)] $ (84.876.378)| $ (93.709.612)|$ (113.976.844)
1G a pagar $0 $0| 5 (623.130)| $(19.969.022)| $(33.728.138)| $ (48.932.621)| $ (62.907.755)| $(73.293.152)| S (84.676.378)| $ (93.709.612)|$ (113.976.844)
G Saldo al cierre $5.057.399] _$6.827.622 $0 50 $0 50 50 $0 $0 $0 $0
Ut. Neta post IG (con financ) | 6 (14.449.710)]  (5.05/.781)| $20.664.734] $37.085.327 §62.637.071] §90.874.868] § 116.828.689| §136.115.853| § 157.627.560| $ 174.032.137| § 211.671.281
Dividendos en efectivo $0 $0| $17.565.024] $31522.528| $53.242.276] $77.243.638| _$99.304.385| §115.698.475| $133.983.426| $147.927.316] $179.920.589
Honorarios al directorio 50 5738451  $2439.742]  $4508.236] _ $7.038.517| _ $9.826.480] $12.370.772| $14.226.430] _$16.273.127| $17.764.188| _$21.314.465
§ (14.449711)| §(5.796.232)]  $659.968]  $1.054.563]  $2.35/.179] $3.804.751] 5153531  $6.100.048]  $7.371.007|  $8.340.632 § 10.436.227

Tabla 4-37. Utilidad neta contemplando financiacion.
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45. Flujo de Fondos
4.5.1. FF IVA sin Financiamiento

El IVA es un impuesto indirecto sobre el consumao. Es percibido por el vendedor en el momento
que realiza una transaccion comercial. En el caso de Pozo al ser un vendedor intermediario, es
decir se comporta como acreedor y deudor del impuesto, tiene el derecho de reembolsarse el
IVA que le ha pagado a sus proveedores (crédito fiscal) deduciéndolo del IVA que les ha
cobrado a sus clientes (débito fiscal) debiendo abonar el saldo IVA al fisco una vez cerrado el
ejercicio.

Para realizar el flujo de fondos del IVA se buscaron las alicuotas que le corresponden a cada
servicio/producto:

IVA Débito:

e Se le aplica una alicuota del 21% a las ventas totales.

IVA Crédito:

e Compras MP: Tiene en cuenta todas las materias primas excepto la harina (alicuota del
10,5%) y el agua que se la considera como un servicio. La alicuota es del 21%.

e Servicios Basicos: Los servicios como agua, luz, gas pagan un 27% de IVA.

e Seguros: Son los seguros contra incendios, responsabilidad civil y para las maquinas.
Tienen una alicuota del 21%.

e Transporte y Publicidad: el transporte que tiene como costo promedio el 5% del precio
por pallet, junto a la publicidad que al afio 1 su costo es del 15% de las ventas
reduciéndose su porcentaje al 4% para el afio 10 les corresponde una alicuota del IVA
10,5%.

e Compra de pallets, bandejas y linea: Para los bienes de uso les corresponde un IVA de
un 21% de las compras que se realizaron de dichos elementos.

FLUJO DE FONDOS DE IVA SIN FINANCIAMIENTO

Concepto Afio 1 Afio 2 Afio 3 Afio 4 Afio 5

IVA DEBITO

IVA VENTAS 21% $0] $11.215.299] $23.731.704] $40.548.421] $60.166.373| $77.974.378] $93.843.316] $ 106.917.350( $ 121.874.746| $ 137.420.852| $ 156.660.000
TOTAL IVA DEBITO 50| $11215209] $23.731704] $40548.421] $60.166.373] 5 77.974.378| $03.843.316] $ 106.017.350] $ 121.874.746] $ 137.420.852] $ 156.660.000
IVA CREDITO

IVA COMPRAS MP (MENOS HARINA Y AGU_21% 50| $1786.252 $3.680.643] $6.162517 $9.053.692] §11.679.530| $13.985976] $15019.175 $18.139.474] $20.446,937| $23.023.487
IVA COMPRAS MP (HARINA) 10,5% $0 $705.558| $1.457.386| $2.434.156| $3.576.152] $4.613.342| $5524.373| $6.287.975| $7.164.979] $8.076.412| $9.094.133]
IVA SERVICIOS BASICOS 2% 50| $242130]  $357.881]  $626.695|  $794403]  $95L.208| $1094363] $1226.002] $1598.609 $1775.678] $1970.276
IVA SEGUROS 21% $0 $ 140.336) $ 141.043| $ 141.965) $ 143.009 $143.924) $ 144.715 $ 145.345 $ 146.064) $ 146.802| $147.624)
IVA TRANSPORTE 105% 50| $280382]  $503.293] $1013.711 $1504150] $1949.350| $2.346.083] $2672.934] $3046.869 $3.435.521] $3916500
IVA PUBLICIDAD 10,5% $0 $841.147) $1.186.585| $1.520.566| $2.105.823] $2.534.167| $2.815.299| $2.940.227| $3.046.869| $3.091.969| $ 3.133.200]
IVA COMPRA PALLETS Y BANDEJAS 21% $77.804  $64.773|  $89885  $93.927]  $79661  $200811]  $149651  $178907]  $184.045|  $150.869) $0
IVA COMPRA LINEA PRODUCCION 21% $14.328.311) $0f $0] $0] $0) $0 $0 $0) $0] $0] $0
TOTAL IVA CREDITO $14406.114] $4.060578] $ 7515715 $11.993537] $17.256.899] $22.072.43L] §26.060.461] $29.370.565] $33.327.109| $37.124.189] $41.285.220)
IVA SALDO (DEBITO - CREDITO) $(14.406.114)|  $7.154.720[ $16.215.989| $28.554.884| $42.909.474| $55.901.947| $67.782.855| $ 77.546.785 $88.547.637| $ 100.296.663| $ 115.374.780
IVA SALDO ACUMULADO $(14.406.114)] § (7.251.394)  $8964.505] $28.554.884] $42.909.474 $55.901947 §67.782.855 $77.546.785 $88.547.637| $ 100.296.663] $ 115.374.780
1VA PAGADO EN EL PERIODO $0 $0| $8964.595| $28.554.884| $42.909.474| $55.901.947| $67.782.855| $77.546.785| $88.547.637| $ 100.296.663| $ 115.374.780
$ (14.406.114)[$ (7.251.304) $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0] $0

Tabla 4-38. Flujo de fondos del 1VA del proyecto sin financiamiento.

IVA Saldo: es la diferencia entre el VA débito menos el IVA crédito.

IVA Saldo Acumulado: es el remanente de crédito que tiene la empresa en el ejercicio.
IVA Pagado en el Periodo: es el pago efectivo que se realiz6 a la AFIP en el periodo.
IVA Saldo al cierre: Es el flujo de IVA de la empresa en cada periodo sin financiamiento.
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4.5.2. FF IVA con Financiamiento

Al agregar al estudio del IVA, el financiamiento obtenido se observa un aumento en total IVA
Crédito debido al VA de intereses bancarios que pagan un porcentaje del 10,5%. Dicho cambio
genera el siguiente flujo de IVA:

FLUJO DE FONDOS DE IVA CON FINANCIAMIENTO

Concepto % Afio 0 Afio 1 Afio 2 Afio 3 Afio 4 Afio 5 Afio 6 Afio 7 Afio 8 Afio 9 Afio 10
IVA INTERESES BANCARIOS 1050% $1306.441 $1306441] $1201820| $1251470 $1193757] $1111208] $993211]  $824.446]  $583.113  $238.006
TOTAL IVA CREDITO $14.406.114] $5.367.019] $8.822.156 $13.285.366] $18.508.370 $23.266.189] $27.171.689| $30.363.776] $34.151.555 §37.707.301| $41.523.226)
IVA SALDO (DEBITO - CREDITO) $(14.406.114)] _$5.848.279 $14.909.548] $27.063.055 $41.658.004] $54.708.189] $66.671.627] $76.553575] $867.723.191] $99.713550] $ 115.136.774
IVA SALDO ACUMULADO $ (14.406.114)] S (8.557.635)  $6.35L713| $27.063.055 $41.658.004] $54.708.189] $66.671.627 $76.553575] §87.723.191] $99.713550] $ 115.136.774
IVA PAGADO EN EL PERIODO $0 50| $6.351713] 527.263.055]_$41.656.004 $54.706.169] §66.67L.627] 576,558,575 $87.723.191] $99.713.550] § 115.136.774]
S (14.406.114)]$ (8.557.835) $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0

Tabla 4-39. Flujo de fondos del IVA del proyecto con financiamiento.

Como se puede observar en el afio 0 hay una erogacion de $14.406.114 de IVA que se termina
de recuperar en el transcurso del afio 2. Si bien no es una pérdida econémica para el proyecto,
si genera una pérdida financiera que se reflejara en el flujo de fondos del proyecto afectando el
VAN del proyecto entre otros indicadores de rentabilidad.

4.5.3. EOAF

El estado de Origen y Aplicacion de fondos sirven para entender los recursos que ingresaron en
el periodo de estudio a laempresay que aplicacion se les ha dado a los mismos. Permite conocer
como iran variando las disponibilidades y en funcion de esto se podra determinar si los recursos
generados son suficientes para cubrir todas las necesidades financieras de la compafiia 6 por de
lo contrario, sea necesario solicitar un préstamo para cubrir algin bache financiero.

Las variaciones que generen aumento del pasivo y del patrimonio neto como asi también las
variaciones que generen disminuciones en activo son consideradas Origenes o Fuentes. Por el
contrario, las disminuciones de pasivo y patrimonio neto junto a los aumentos de activos son
consideradas Aplicaciones o0 Usos.

Para el caso de estudio, los origenes considerados fueron los aumentos de pasivos de deudas
comerciales y deudas fiscales. También se consideraron los aumentos en el patrimonio neto
como las utilidades del ejercicio y por ultimo la disminucién de los activos como el crédito por
ventas. Las aplicaciones consideradas fueron los aumentos de variaciones de activos como los
créditos por ventas, bienes de cambio, bienes de uso y la disminucién del patrimonio neto como
es el caso del capital propio neto de utilidades que se compone de la utilidad del ejercicio menos
los dividendos en efectivo y honorarios al directorio.

Se realiz6 un EOAF sin financiamiento y se detectd un flujo negativo los dos primeros afos:
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FUENTES Afio 0 Afio 1 Afio 2 Aiio 3 Aiio 4 Ao 5 Ao 6 Afio 7 Afio 8 Aiio 9 Aiio 10
APORTE DE CAPITAL $51.406.180
VENTAS $0|  $53406.184] $113.008.114] $193.087.719| $286.506.540] $ 371306563 $446.872.035] $500.130.240] $580.355.93L] $654.385.009] _$ 746.000.002
CREDITOS $34.270.787
RECUPERO CREDITO FISCAL IVA $0[  $5848279]  $8557.835 $0) $0) $0| $0| $0| $0] $0) $0
VENTA DE BU $0| $0) $0) $0) $0 $0| $0| $0) $0) $0]  $73.306.484]
TOTAL FUENTES $85.676.967 §59.254.464] $121.565.049] $193.087.719] $286.506.540| $ 371.306.563| $ 446.872.935 $509.130.240| $ 580.355.931] $ 654.385.009| $ 819.306.487
USOS Afio 0 Afio 1 Afio 2 Afio 3 Afio 4 Afio 5 Afio 6 Afio 7. Afio 8 Afio 9 Afio 10
INVERSION EN ACTIVO FIJO $68.600.544 $ 308.443) $428.023 $447.274) $379.338 $ 956.243] $ 712.626] $851.940) $877.356) $718.426 $0|
A ACTIVO DE TRABAJO $2670.309]  $6.892628]  $8085250| $10.248.308] $10.735600]  $0613602]  $8312754  $7.895472|  $8601.257|  $9.873.589] (45.718.856)
IVA INVERSION $ 14.406.114] $0] $0] $0) $0 $0| $0| $0| $0] $0) $0
COSTO TOTAL DE LO VENDIDO $0|  $43018427] $73.958.792] $114.772.934] $165014.101[ $203.068.259] $236.058.396] $266.941.131] $303.446.921] $351.180.580] $398.483.958
1G $0| $0) $623130]  $10.069.022]  $33.728.133]  $48.032.621 $62.907.755|  $73.293.152|  $84.876.378]  $93.709.612| § 113.976.844]
IMPUESTOS $14.449711]  $3.003.246|  $5319.165|  $8.957.301] $13.207.473] $17.061.696] $20.494.972] $23.320.955] $26.553.205]  $29.900.226]  $34.041.515)
DEUDA BANCARIA $12442292]  $12.442.292]  $13.197.015|  $13.197.015|  $13.197.015|  $13.197.015|  $13.197.015| _ $13.197.015| _ $13.197.015| _ $13.197.015
HONORARIOS AL DIRECTORIO $0| $738.451  $2439.742]  $4508236]  $7.038517]  $0.826.480] $12.370.772] $14.226.430|  $16.273.127|  $17.764.188]  $21.314.465
DIVIDENDOS EN EFECTIVO $0| $0|  $17.565.024] $31.522.528] $53.242.276]  $77.243.638]  $99.304.385] $115608.475 $133.083.426] $147.927.316] $179.920.589
REMUNERACION EMPLEADOS $0| $0] $0| $0| $0 $0| $0| $0] $0| $0|  $57.426.083
TOTAL USOS $100.126.678] $66.403.487| $120.861.419] $203.622.618] $296.542.638] $379.899.554] $453.358.675| $515.424.570| $587.898.686] $664.279.953| $ 772.641.611
FUENTES-USOS $ (14.449.711)[ $ (7.149.024)[ $704.530] S (10.534.900)] $ (10.036.098)[ $ (8.592.991)[ $ (6.485.740)] $ (6.294.330)] $ (7.542.754)] $ (9.894.944)] $ 46.664.876]
[AMORTIZACIONES [ $0]  $6.902.256]  $6.968.235[  $7.058.063]  $7.150L011]  $7.227.084  $7.345746]  $7.421623]  $7.508.907]  $7.501.767]  $9.104.619]
[SALDO PROPIO DEL EJERCICIO [ s (14.449.710)] $(246.767)]  $7.672.764]  $(3.476.836)] S (2.884.187)[  $ (1.365.907)] $860.006]  §1.127.203] $(33848)]  $(2.303.177)]  $55.769.495|
[SALDO ACUMULADO | $(444071)[ (246767  $7.672.764]  $4.195928]  $1.311.741] $ (54.166) $860.006]  $1.987.299]  $1.053452  $(349.725|  $55.769.495|
APORTE DE CAPITAL PICUBRIR BACHE $14.449.711] $246.767] s0[ $0[ $ 0] $54.166] $0[ $0[ $ 0 $349.725] $0|
SALDO ACUMULADO FINAL $0[ $0[  $7.672.764]  $4.195.008]  $1.311.741 $0[ $860.006]  $1.987.299]  $1.053.452| $0]  $55.769.495|
DISPONIBILIDAD MINIMA $2.670.309]  $5650.406]  $9.654386]  $14.325327]  $18565.328]  $22.343.647]  $25456.512]  $29.017.797]  $32.719.250]  $37.300.000] _$37.300.000]
DISPONIBILIDAD AL CIERRE $2.670.309]  $5.650.406] $17.327.150] $18.521.255] $19.877.069] $22.343.647] $26.316.518] $31.005.096] $34.672.702] $37.300.000] $ 93.069.495]
[COMPROBACION BACHE NULO [ $0[ $0[ s 0 $ 0 $ 0] $0[ $0[ $0[ s 0 $0[ $0|

Tabla 4-40. Estado de Origen y Aplicacion de Fondos del proyecto.

A su vez el cuadro muestra como se cubren los baches a lo largo del proyecto. EI mas
importante, detectado en el primer afio, se cubrira con aportes de capital.

4.5.4. FF del proyecto del proyecto (sin financiamiento v sin IVA)

El flujo de fondos del proyecto considera los ingresos y egresos de dinero en el momento real
que se percibe el ingreso o la erogacion, indistintamente del momento en que se devengan las
actividades asociadas a dichos ingresos o egresos.

Para confeccionar dicho flujo se partié del EBITDA, que se compone por las utilidades
operativas (es decir, utilidades sin intereses ni impuestos) mas las amortizaciones. Estas Ultimas
deben sumarse ya que en la utilidad se descuentan siendo una pérdida no monetaria, es decir,
el dinero se erogo en ese periodo sino en la inversion inicial.

Ademas, se tuvo en cuenta el pago de impuestos calculados en el cuadro de resultados, la
inversion/desinversion en capital de trabajo, inversion/desinversion de bienes de uso
(calculados en Inversiones 1.2.) y el pago de impuesto a las ganancias calculado en el cuadro
de resultados. Cabe destacar que el pago de IG se realiza al afio siguiente del afio en que se
genero ya que se paga una vez cerrado el ejercicio.

Flujo de fondos del Proyecto

Concepto Af0 0 Afio L Af0 2 Afio 3 Afio 4 Afio5 Aff0 6 Afio 7 Afio 8 Afi0 9 Afio 10

EBITDA 50|  $17.000014] $46017.55| $85372.847| 128,644,260 $175.465.388] $218.160.086 $249.610.732 $284417.917| $310.796.196| $356.620.664
Honorarios al directorio 50| $(138.450)| $(2430.742) $(4508.236)] $(7.038.517)] $(9.626.480)| $(12.370.772)| $ (14.226.430)| $ (16.273.127)| $ (17.764.188)| $ (21.314.465)
Pago IG $0 50| $(2332.735)] $(24.275.119)] $(37.699.706)] $(52.911.613)] $ (66.611.848)| © (76.603.854)| § (67.624.532)| $ (95.653.321)[ $ (114.770.196)
[Pago Impuestos $ (1442971 $(3.008.246)] $(5:319.165)] (8.957.300)| $(13.207.473)| $(17.061.696)| $(20.494.972) $(23.320.955)] $ (26.553.205)| $ (29.909.226)| $ (34.041.515)
Inversiones BU $(68.600544)  $(a08.443)  $(428.023)]  $(a4r274)  $(3r9338)  $(96:243)| 6 (712626 S (e5L940)|  §(877.356)]  $(118.426) $0
Liquidacion proyecto $0 $0 $0 $0f $0 $0 $0 $0 $0 $0[ $68.108.659)
Inversiones CT $(2.670309) 6 (6.892.628)| 6 (8.085.250)| $(10.248.308)| $(10.735.690)] _$(9.613.602)] 6 (8.312.754)] 6 (1.895472) 5 (8691.257) 5 (9.873589)| 8 (6:509.399)
5 (85.720.564)| _6.347.245] $20.412.641] $36.036.608] $50.383.536] $ 85.005.555| $ 100.657.313|  126.712.081|  144.398.439] § 156.877.446 § 248.093.746

Tabla 4-41. Flujo de fondos del proyecto sin IVA ni financiamiento.

4.5.5. FF del proyecto sin financiamiento y con IVA

Para la confeccion de este flujo de fondos, se agregé al flujo de fondos del proyecto el flujo de
fondos del IVA. De esta manera se presenta el “Free Clash Flow to the Firm.”

Dimensionamiento econémico-financiero
Ambrosoni, Barlsen, Donadels, Giampaoli, Ruiz, Vago 175



Elaboracion de Pan Blanco de Molde

[1vA Inversion [ $(14.406.114)

Recupero IVA $0|  $7.154.720]  $7.251.394 $0 $0 $0 S0 $0 $0) $0 $0)
e e A TS GO $ (100.126.678)]  $13.501.965]  $27.664.035]  $36.936.609]  $50.383.536]  $85.005.555] $109.657.313] §126.712.081] $144.398.430 §156.877.446] $248.093.746
FF Proyecto (US$) US$ (2.412.691) US$ 249.610) US$ 412.639 US$ 477.409 US$ 683.987 US$ 886.682| US$ 1.048.887| US$ 1.115.023] US$ 1.171.680| US$ 1.176.316| US$ 1.721.990

Tabla 4-42. Flujo de fondos del proyecto en AR$ y en USS$.

A su vez, es importante destacar que para el cierre del proyecto se utilizd el supuesto de
liquidacion. Para esto se supuso que se cobraron los créditos por ventas pendientes, como
también se saldaron las deudas comerciales. También se vendié la maquinaria a un valor
residual equivalente al 35% del valor de compra en US$. Por ultimo, para la liquidacion del
proyecto se tuvo en cuenta el pago de las indemnizaciones a los empleados propios del proyecto.

Una vez calculado el valor terminal, se sumé al flujo del afio 10. Por Gltimo, se desconté el flujo
de fondos con la tasa “WACC” para luego calcular los indicadores de rentabilidad que se
explicaran mas adelante.

US$ (2.412.691)

US$ 249.610 US$ 412.639 US$ 477.409 US$ 683.987| USS$ 886.682|US$ 1.048.887|US$ 1.115.023|US$ 1.171.680|US$ 1.176.316[US$ 1.721.990

wAcC 2004% 2045% 2002% 1019% 1851% 16,08% 17,66% 17,00% 15.95% 14,60%
1+WACC 120,04% 12045% 120,02% 119,19% 11851% 118.08% 117,66% 117,00%) 115.95% 11460%
(ITWACO*(IEWACO)*.... 120,04%) 144,59%) 17353%) 206,83% 24512% 289,43% 34053% 398.42% 461.97% 529.40%
FF descontado (USH) USS (2412.691)] __US8207.984] __ USS285390] _ USS275.120] _ USS330.704] USS 361732 _USS 362392 USS 327,434 _US$ 204,085 _USS 254632 _US$ 325.270)
) US$ (2.204.757) USS (1.910.367)] USS (1.644.248)| USS (1.313.544)[ USS (951.812)| USS (589.420)] USS (261.987)] _USS$ 32.098] USS 286.730] USS 612.000

Tabla 4-43. Flujo de fondos acumulado descontado del proyecto en U$D.

4.5.6. FF de la deuda

Se confecciono el flujo de fondos de la deuda para luego poder confeccionar el Flujo de Fondos
del Accionista o Free Cash Flow to the Equity.

En este caso se tuvo en cuenta el tax shield causado por el ahorro en IG a causa de los intereses
de la deuda.

Por ultimo, se descont6 el flujo de fondos con el “Kd”, es decir, con el costo de la deuda que

luego se explicara en el apartado “WACC”.

Flujo de fondos de la deuda

Concepto Afio 3 Afio 4

FF IVA s/Fi $ (14.406.114) $7.154.720 $7.251.394 $0 $0 $0| $0) $0| $0 $0 $0
FF IVA c/Fi  (14.406.114) $5.848.279 $8.557.835 $0 $0 $0| $0) $0) $0 $0 $0
AFFIVA $0|  $(1.306.441) $1.306.441 $0 $0 $0| $0| $0| $0 $0 $0
1G s/Deuda $0 $0|  $(9.332735)|  $(24.275.119)] _ $(37.899.706)|_$ (52.011.813)[ $ (66.611.848)| $ (76.603.854)| $ (87.624.532)| $(95.653.321)[ $ (114.770.196)
IG c/Deuda $0 $0 $(623.130)  $(19.969.022)]  $(33.728.138)| $(48.932.621)] $(62.907.755)| $(73.293.152)| $(84.876.378)| $ (93.709.612)| § (113.976.844)
AFFIG $0 $0 $8.709.605 $4.306.097) $4171568]  $3.979.191| $3704.093|  $3.310702] $2748.153  $1943.709 $793.353
FF Financiamiento $34.270.787| 5 (12.442200) §(12.442.29%) $(13197.015)| $(13.107.015) $(13.197.015)| $(13.167.015) $(13197.015)| $(13.197.015)| (13.197.015) § (13.197.015)|
FF Deuda (ARS) $34.270.787]_$ (13.748.733)] _$ (2.426.247)] _$(8.890.918)]  $(9.025.447)] $ (9.217.823)] § (9.492.922)] S (9.886.313)[$ (10.448.861)[$ (11.253.306)[$ (12.403.662)
FF Deuda (US$) US$ 825.802 _US$ (254.172)] _USS (36.190)[ US$ (114.916)] USS (103.956)] US$ (96.048)] USS (90.801)| USS (86.996)| US$ (84.784)[ USS (84.381)] USS (86.092)
Kd 19,02%) 19,02%) 19,02%) 19,02% 19,02%) 19,02% 19,02% 19,02% 19,02% 19,02%)
) 119% 119% 119% 119% 119% 119% 119% 119% 119% 119%
(LK d)*(1+Kd)*... 119% 142%) 169%) 201% 239% 284% 338% 403% 479% 570%
FF Deuda Descontado (US$) US$ 825.802| US$ (213.559)|  USS (25.549)[  USS (68.163)]  USS$ (51.810)] US$ (40.220)] USS (31.947)| USS (25.718)| US$ (21.059)| USS$ (17.610)] USS (15.096)

Tabla 4-44.

4.5.7. FF del Accionista

También conocido como Free Cash Flow to the Equity, el FF del accionista se confecciond
teniendo en cuenta el aporte de capital de los accionistas en el afio 0 de $65.855.891 y los
dividendos en efectivo que se fueron pagando afio tras afio observados en el cuadro de
resultados.

Flujo de fondos de la deuda descontado en U$S.

Por politicas de la empresa, si la Utilidad Neta es positiva, los accionistas retiran el 85% de las
ganancias post IG. El resto es reinvertido en el proyecto (teniendo en cuenta que también se
otorga un 10% de la utilidad neta a los honorarios del directorio).
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En cuanto al cierre del proyecto, también se tuvo en cuenta la liquidacion como se considero
para el flujo de fondos del proyecto con la diferencia que en vez de utilizar el WACC se utiliz6
el Ks que representa el costo del capital propio.

De esta manera, el FF del accionista queda compuesto por la inversion inicial y por los
dividendos que fueron obteniendo a lo largo del proyecto, como también del saldo de fuentes y
usos. A su vez, se control6 que este FF coincida con la suma entre el Flujo de Fondos del
Proyecto y el Flujo de Fondos de la Deuda calculados anteriormente.

Para descontar el flujo de fondos de los accionistas se utiliz6 el Ks (es decir, el costo del capital
propio), a diferencia del flujo del proyecto donde se utilizé el WACC.

Flujo de fondos del Inversor
Periodo 0 1 2 &) 4 5 6 7 8 9 10

[Aportes de capital $ (51.406.180) $0 $0| $0| $0 $0 $0 $0 $0) $0 $0

Saldo de fuentes y usos $ (14.449.711) $ (246.767) $7.672.764]  $(3.476.836)  $(2.884.187) $(1.365.907) $860.006]  $1.127.293]  (33.848)| $(2.303.177)| $55.769.495]

Dividendos en efectivo $0) $0|  $17.565.024]  $31.522.528]  $53.242.276]  $77.243.638] $99.304.385] $115.698.475 $133.983.426| $147.927.316] $ 179.920.589)
Liquidacion proyecto

FF accionista (AR$) $(65.855.891)]  §(246./67)]  $25.237.788] _ $28.045.691]  $50.358.089] $ 75.877.731] $ 100.164.391] $ 116.825.769] $ 133.949.578| $ 145.624.140] $ 235.690.084

USS (1.586.889)|  US$ (4.562)]  US$376.449]  US$ 362.493|  US$ 580.031| USS$ 790.634] USS$ 958.086|USS$ 1.028.027|US$ 1.086.895|US$ 1.091.935|USS 1.635.897

21% 22%) 21%) 19%) 18% 18%) 17% 16%) 16% 15%

121% 122% 121% 119% 118% 118% 117% 116% 116% 115%

FF accionista (ARS) $ (65.855.801 $(204.263)|  $17.193888]  $15827.939]  $23.822.268] $30.350.366] $34.068.050 $33.016.618] $33.386.060] $31.414.528 _$44.367.319)

FF descontado accionista (USS) USS (1.586.889 USS (3776)]  US$256.465]  US$204.578]  US$274.388] US$316.340] US$325.866] USS 208.455] USS270.902] USS235.556| USS$ 307.948

)

)
FF acumulado descontado (AR$) $ (65.855.891)| $ (66.060.154)| $ (48.866.266)| $(33.038.327)] $(9.216.060)] $21.143.307| $55.211.357| $89.127.976|$ 122.514.035| $ 153.928.563| $ 198.295.88:
FF acumulado descontado (US$) US$ (1.586.889)| US$ (1.590.665)| US$ (1.334.200)| US$ (1.129.622)[ US$ (855.235)| US$ (538.895)| US$ (213.029)] US$ 85.425| US$ 356.327 US$591.883] US$ 899.831

Tabla 4-45. Flujo de fondos del accionista.

4.6. Balance Contable

El balance contable es el estado contable que muestra el total de todo lo que posee la empresa
y lo que le adeudan (activos), lo que debe (pasivos) y lo que les pertenece a los accionistas
(patrimonio neto) en un determinado momento. Siempre se debe cumplir para cada periodo de
estudio la siguiente igualdad: Activos = Pasivos + Patrimonio Neto.

BALANCE
ACTIVO Afio 0 Afio 1 Afio 2 Afio 3 Afio 4 Afio 5 Afio 6 Afio 7 Afio 8 Afio 9 Afio 10
ACTIVO CORRIENTE
DISPONIBILIDADES $2.670.309 | $5.650.406 | $17.327.150 | $18.521.255 | $19.877.069 | $22.343.647 | $26.316.518 | $31.005.096 | $34.672.702 | $37.300.000 | $93.069.495
CREDITOS POR VENTAS $0 $4.450.515 | $9.417.343 | $16.090.643 | $23.875.545 | $30.942.214 | $37.239.411 | $42.427.520 | $48.362.994 | $54.532.084 $0
BIENES DE CAMBIO (PT) $0 $377.849 $617.281 | $1.003.060 | $1.472.659 | $1.814.695 | $2.123.693 | $2.407.303 $2.784.685 $3.305.172 $0
MATERIA PRIMA $0 $ 352.963 $579.978 $854.778 | $1.149.603 | $1441.348 | $1.673.338 | $1.908.982 $2.163.035 $2.405.317 $0

CREDITO FISCAL IVA $14.406.114 | $8.557.835 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0
TOTAL ACTIVO CORRIENTE $17.076.423|$ 19.389.569 [$ 27.941.751|$ 36.469.736 |$ 46.374.877|$ 56.541.903|$ 67.352.960| $ 77.748.900 | $ 87.983.416 | $ 97.542.573 |$ 93.069.495
ACTIVO NO CORRIENTE

BIENES DE USO (VO) $68.600.544 | $68.908.987 | $69.337.010 | $69.784.283 | $70.163.621 | $71.119.864 | $71.832.490 | $72.684.430 | $73.561.786 | $74.280.212 | $74.280.212
-BIENES DE USO (AA) $0 $6.902.256 | $13.870.491 | $20.928.554 | $28.080.465 | $35.307.550 | $42.653.296 | $50.074.919 | $57.583.826 | $65.175.593 | §74.280.212
BIENES DE USO (VN) $ 68.600.544 | $62.006.731 | $55.466.519 | $48.855.729 | $42.083.156 | $35.812.315 | $29.179.194 | $22.609.512 | $15.977.961 | $9.104.619 $0
TOTAL ACTIVO NO CORRIENTE |$ 68.600.544 [$ 62.006.731|$ 55.466.519|$ 48.855.729 [$ 42.083.156 |$ 35.812.315|$ 29.179.194| $ 22.609.512 | $ 15.977.961 | $9.104.619 $0
TOTAL ACTIVO $85.676.967|% 81.396.299 [$ 83.408.270|$ 85.325.465 |$ 88.458.032|$ 92.354.218|$ 96.532.154 [$ 100.358.412 [$ 103.961.377|$ 106.647.192|$ 93.069.495

Tabla 4-46. Activo del balance contable del proyecto.

En el activo se puede observar la diferenciacion entre activo corriente y activo no corriente. El
corriente se lo relaciona con su capacidad de liquidez, es decir que es aquel que puede
convertirse en dinero en menos de un afio. En el proyecto los activos corrientes son:

e Disponibilidades: Se obtienen del EOAF con financiamiento.

e Créditos por venta: Responden a una politica de un mes de los ingresos (cobro a 30 dias)
que utiliza la empresa hoy en dia con la mayoria de sus clientes. Se utilizd la misma
politica ya que se comercializara en el proyecto con gran parte de la cartera de clientes
que la empresa

e Bien de cambio (PT): Stock de producto terminado con una politica de 3 dias como se
enuncié anteriormente.

e Materia prima: El costo del stock promedio de todas las MP necesarias.
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e |.G. a favor: Al tener resultados a pérdida en el primer periodo se genera un saldo de
impuestos a las ganancias a favor a causa del quebranto generado.

e Crédito fiscal IVA: Es el saldo del IVVA a favor al cierre de cada periodo que se obtiene
en el FF del IVA.

En cambio, el activo no corriente es el cual se hace efectivo en un periodo mayor a un afio. Para
el proyecto se tomaron los bienes de uso tanto de la maquina como de los pallets y bandejas,
los cuéles se amortizaban segun criterio explicado en el inciso de inversiones.

PASIVO Afio 0 Afio 1 Afio 2 Afo 3 Ao 4 Afio 5 Afio 6 Afio 7 Afio 8 Afio 9 Afio 10
PASIVO CORRIENTE
DEUDAS COMERCIALES $0 $1.268.797 | $2.620.800 | $4.377.313 | $6.430.951 | $8.296.116 | $9.934.413 | $11.307.589 | $12.884.695 | $14.523.715 $0
OTRAS DEUDAS CORRIENTES $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0
IG A PAGAR $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0
TOTAL PASIVO CORRIENTE $0 $1.268.797 | $2.620.800 | $4.377.313 | $6.430.951 | $8.296.116 | $9.934.413 | $ 11.307.589 | $ 12.884.695 | $ 14.523.715 $0
DEUDAS BANCARIAS $34.270.787 | $34.270.787 | $34.270.787 | $33.376.906 | $ 32.098.657 | $30.270.760 [ $27.656.868 | $23.910.002 | $18.573.855 | $10.930.203 0
TOTAL PASIVO NO CORRIENTE |$ 34.270.787]$ 34.270.787[$ 34.270.787]$ 33.376.906[$ 32.098.657]$ 30.270.760]$ 27.656.868] $ 23.919.002 | $ 18.573.855 | $ 10.930.293 0
TOTAL PASIVO $34.270.787]$ 35.539.584]$ 36.891.587$ 37.754.219]$ 38.529.608|$ 38.566.877|$ 37.591.281] $ 35.226.592 | $ 31.458.550 | $ 25.454.008 0
PATRIMONIO NETO
CAPITAL SOCIAL $65.855.801 | $66.102.659 | $66.102.659 | $ 66.102.650 | $66.102.659 | $66.156.824 | $66.156.824 | $66.156.824 | $66.156.824 | $66.506.549 | $66.506.549
RNA $ (14.449.711)[$ (20.245.943)|$ (19.585.975)| $ (18.531.413)[$ (16.174.234)[$ (12.369.483) § (7.215.952) | $(1.025.004) | $6.346.003 | $14.686.635 | $ 26.562.946
SoN NIV eN N=iie) |$ 51.406.180]$ 45.856.715]$ 46.516.683]$ 47.571.246 [$ 49.928.425[$ 53.787.341[$ 58.940.873] $ 65.131.820 | $ 72.502.827 | $ 81.193.185 [$ 93.069.496

AP NS Ner T N IVISINTIe N NI=50] $ 85.676.967[$ 81.396.299 [ 83.408.270[$ 85.325.465[$ 88.458.032[$ 92.354.218[$ 96.532.154[$ 100.358.412[$ 103.961.377]$ 106.647.192[$ 93.069.496]

Tabla 4-47. Pasivo y Patrimonio Neto del balance contable del proyecto.

Los pasivos representan las deudas y obligaciones con las que la empresa se financia y le sirve
para pagar el activo. Para el proyecto se tiene:

e Deudas comerciales: Todas las deudas de los insumos consumibles que tiene la empresa
en un mes del periodo. La empresa hoy en dia trabaja a 30 dias con sus proveedores. Al
utilizar

e |.G.apagar: Los impuestos a las ganancias a pagar a mes vencido.

El Patrimonio neto se constituye por los aportes de capital y las reservas o beneficios generados
y no distribuidos por la empresa.

Por ultimo, se verifica que el Activo sea igual a la suma de Pasivo + Patrimonio Neto para
descartar errores de célculo.

4.7. Indices Financieros & Rentabilidad
4.7.1. WACC

Para financiar las necesidades del proyecto se recurrié tanto a capital propio como a la
adquisicion de un préstamo. Fue necesario considerar el costo de oportunidad de los recursos
empleados; para esto, se calculo el WACC. Este indicador mide la rentabilidad minima que se
le exigira al proyecto por el renuncio del capital empleado en esta inversion. Para el calculo del
WACC se contemplan ambos el costo del capital propio, como el costo de la deuda; la formula
utilizada se encuentra a continuacion.

WACC=Ksx (1-Tc)x[B/V]+K; x[P/V]+ Ksx[S/ V]

El Kqes el costo de la deuda cuyo valor es la tasa de interés del préstamo pedido. Para la
obtencion del costo del capital, se requiere calcularlo mediante la siguiente formula:

Ks=R,+P_ xB,+ R,
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Rt (tasa libre de riesgo) y Pm (prima del mercado) se obtuvieron de las fuentes provistas por la
catedra. Ry se tomo de dmbito, cabe destacar que por el contexto actual del pais es un valor
que estuvo muy fluctuante en los dias previos a la entrega, se actualizo el valor hasta el dia 8

de septiembre. El B se calcula afio a afio debido a que depende de la deuda y patrimonio neto
del proyecto.

Concepto 0 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
D $34.270.787_|$ 34.270.787|$ 34.270.787| $ 33.376.906| $32.098.657 | $30.270.760 | $27.656.868 | $23.910.002 | $18.573.855 | $10.930.293 $0
E $51.406.180 | 45.856.715|§ 46.516.683| § 47.571.246] $49.928.425 | $53.787.341 | $58.940.873 | $65.131.820 | $72.502.827 | $81.193.185 | $93.069.496
D/D+E 40,00% 271% | 4242% | 4123% | 3913% 36,01% 31,94% 26,86% 2039% 1186% 0,00%
E/D+E 60,00% 5723% | 5758% | 5877% | 6087% 63.99% 68,06% 73,14% 7961% 88,14% 100,00%
Bunlevered 055 055 055 055 055 055 055 055 055 055 055
Blevered 0,79 082 081 0,80 078 0,75 0,72 068 064 0,60 055
RF 319% 294% 245% 283% 296% 267% 2,72% 2:88% 271% 272% 281%
Rp 6,00% 550% 5,20% 5,00% 4.70% 4,50% 430% 4,10% 395% 3,70% 350%
Pm 1142% 1514% | 1702% | 1609% |  1493% 14,73% 14,79% 1493% 1521% 1524% 15,06%
TC 35,00% 3500% | 3500% | 3500% |  3500% 35,00% 35,00% 35,00% 3500% 35,00% 3500%
KS 1819% 2081% | 2150% | 2072% | 1930% 1823% 17,64% 17,15% 1648% 1554% 14,60%
KD 19,02% 1902% | 1902% | 1902% | 1902% 19,02% 19,02% 19,02% 19.02% 19,02% 19,02%
18,52% | 20,04% | 20,45% | 20,02% | 19,19% 18,51% 18,08% 17,66% | 17,00% 15,95% 14,60%

Tabla 4-48. Calculo del WACC anual.

Como se puede observar el WACC va disminuyendo a medida que avanza el proyecto. Esto
ocurro ya que se va disminuyendo el valor de la deuda y aumentando el valor del equity; lo cual
disminuye el By por lo tanto el Ks. Al disminuir el costo del capital propio, resulta mas costoso

financiarse por deuda que por equity pero a su vez también se disminuye la cantidad de deuda
a medida que se van pagando las cuotas.

4.7.2. Tasa Interna de Retorno (TIR)

La TIR es la tasa en la cual el VAN del proyecto equivale a cero, es decir, que los beneficios
son igual a los desembolsos en la moneda del afio cero. Se espera que la TIR sea mayor a la
tasa de descuento, en este caso la WACC. Si la TIR es menor, se considera que es mas

conveniente invertir el dinero en el mercado en vez del proyecto. Para el proyecto a evaluar, la
TIR es mayor que la WACC calculada.

TIR PROYECTO (anual) 24% |

Tabla 4-49. TIR del proyecto anual.

4.7.3. Tasa de Rentabilidad del Inversor (TOR)

Al igual que la TIR, la TOR busca que el VAN sea cero, pero para el flujo de fondos del
inversor. Es una medida de rentabilidad para los inversionistas, se utiliza principalmente para
analizar el efecto de apalancamiento como se detallara luego.

TOR (anual) 29% |

Tabla 4-50 TOR del accionista

4.7.4. Efecto Palanca (1)

El efecto palanca mide la influencia del financiamiento en el proyecto. Este se calcula mediante
la division TOR/TIR lo cual da el indice I (indice de apalancamiento). Si el | es mayor a 1,
entonces el financiamiento produce un efecto palanca positivo para el proyecto. Esto significa
que es conveniente endeudarse ya que el costo de la deuda es menor al retorno de la inversion.

Dimensionamiento econémico-financiero
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Sin embargo, este indice puede resultar engafioso; aunque parezca favorable financiarse ya que
parece aumentar la rentabilidad, deja méas al descubierto el proyecto. Esto se debe a que el
apalancamiento incrementa tanto los posibles beneficios como las perdidas, ante una
contingencia se tiene menos capacidad de respuesta. Como se puede observar en la tabla a
continuacion, el 1 del proyecto da mayor a uno, lo cual significa que el proyecto esta apalancado
positivamente por el financiamiento, generando una rentabilidad mayor.

TOR/TIR 1,20 |

Tabla 4-51. Relacion de apalancamiento TOR/TIR.

4.7.5. Valor Neto Agregado (VAN)

El VAN se compone de la suma del flujo de fondos del proyecto descontado para llevarlo al
valor actual del dinero. Este indicador permite medir lo generado del proyecto en comparacion
de invertir el mismo dinero a la tasa de descuento. Cuando el VAN es igual a cero significa que
el proyecto tiene la rentabilidad justa exigida, por lo tanto, si el VAN es mayor a cero, es tanto
maés rentable como el valor del VAN por sobre lo exigido. Para nuestro proyecto, se utilizd
como tasa de descuento el WACC, y el VAN resulto ser positivo.

VAN Proyecto (US$) US$ 612.000|
VAN accionistas (US$) US$ 899.831|

Tabla 4-52. VAN Proyecto y accionistas en US$.

Como se puede observar el VAN del Proyecto es menor que el VAN de los accionistas debido
al apalancamiento positivo que otorga la financiacién. A su vez ambos indicadores son mayores
a cero por lo que en principio se espera que el proyecto sea aceptable. De igual manera se
realizard un analisis de riesgo para ahondar con mas detalle en las variaciones de este indicador.

4.7.6. Periodo de Repago

Para la medicién de la cantidad de periodos necesarios para el repago de la inversion, se utilizd
en flujo de fondos acumulado descontado. Es decir, se calcul6 un periodo de repago descontado
tanto para el proyecto como para los accionistas. De esta manera se obtuvieron los siguientes
resultados:

Periodo de repago descontado Proyecto 7,89 |aﬁos |
Periodo de repago descontado Inversor 6,71 |aﬁos |

Tabla 4-53. Periodo de repago descontado para el Proyecto y para los accionistas.

A partir de estos indicadores se observa que el proyecto recuperara su inversion entre 2025 y
2026, mientras que los inversores lo recuperaran entre 2024 y 2025. Nuevamente se observa el
apalancamiento positivo de la financiacion ya que los accionistas recuperan antes la inversion
que el proyecto.
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5. RIESGOS
5.1. Introduccién

La presente entrega busca abordar un anélisis integral de los riesgos asociados a nuestro
proyecto con el objetivo de prever y mitigar eventuales perjuicios en el desempefio del mismo.

Para ello se identifican, a partir de un primer estudio cualitativo, aquellos factores cuya
variabilidad pudiese conllevar consecuencias significativas para el desarrollo del
emprendimiento y sus resultados econdmicos. En cada caso, se exponen las dindmicas mediante
las cuales se producen dichos efectos y se comentan distintos aspectos relevantes del contexto
actual y futuro.

Luego, se propone un modelo ajustado a la evolucion de cada variable con el fin de establecer
un grado de predictibilidad aceptable en su comportamiento. A partir de sus respectivas
distribuciones de probabilidad se logra acotar el conjunto de valores esperables.

Una vez definidos los intervalos anteriores, un analisis de sensibilidad permite determinar el
peso relativo de cada variable sobre los resultados del proyecto. Al abordar posteriormente la
mitigacién de riesgos, se presta especial atencion a aquellas variables que arrojan mayores
impactos negativos en esta instancia.

El conjunto de pardmetros obtenidos se utiliza para aproximar, mediante simulaciones, la
distribucion del VAN del proyecto. Finalmente, se evalian los resultados e investigan acciones
pertinentes.

5.2. ldentificacion de las Variables

5.2.1. Demanda total de pan de molde

Variaciones en esta magnitud suponen un cambio en el volumen de mercado potencial que
podria eventualmente convertirse en demanda del proyecto. Para niveles de participacion fijos,
una mayor demanda total se traduce en mayores ventas para cada jugador del mercado; visto
de otro modo, se requiere la captura de una menor porcion de la demanda disponible para lograr
un nivel dado de ventas. De esta manera, cambios en la demanda total se verian manifestados
en los ingresos del proyecto y suponen un aspecto relevante al analisis de riesgo.

5.2.2. Market Share

Habiéndose segmentado el mercado en hogares tipo y contando el proyecto con mas de un
producto, se definen las respectivas participaciones de cada par item-segmento. Se considera
que, si bien es esperable que evolucione en cierta medida como un conjunto, pueden darse
grandes diferencias en sus desempefios. Las variaciones individuales en los niveles de cada set
tendrian un efecto neto sobre las ventas del proyecto y los ingresos que estas conllevan.

5.2.3. Precio del producto

Se considera el efecto directo sobre los ingresos dentro del marco de precios ligados a los
niveles de mercado, y sin tener en cuenta elasticidades de demanda.
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5.2.4. Inflacidon Argentina

Las variaciones inflacionarias implican un crecimiento generalizado de todos los precios
relevantes al proyecto, y se consideran una variable critica a la hora de abordar los riesgos del
proyecto. Por un lado, los consecuentes aumentos en el precio de los insumos y otros costos
directos e indirectos afectarian negativamente el desempefio. Sin embargo, se pondera tambiéen
la evolucion de los precios del pan de molde, y el consecuente aumento de los propios segun el
modelo adoptado. Resultara clave determinar si el proyecto presenta una estructura deudora o
acreedora debido al efecto de la inflacion sobre el valor de las deudas en términos reales.

5.2.5. Tipo de cambio

Las variaciones inflacionarias implican un crecimiento generalizado de todos los precios
relevantes al proyecto, y se consideran una variable critica a la hora de abordar los riesgos del
proyecto. Por un lado, los consecuentes aumentos en el precio de los insumos y otros costos
directos e indirectos afectarian negativamente el desempefio. Sin embargo, se pondera también
la evolucion de los precios del pan de molde, y el consecuente aumento de los propios segun el
modelo adoptado. Resultara clave determinar si el proyecto presenta una estructura deudora o
acreedora debido al efecto de la inflacion sobre el valor de las deudas en términos reales.

5.2.6. Riesgo Pais

Este indicador, referido al riesgo de inversiones econdmicas ligado a factores especificos y
comunes al pais, influird directamente sobre el WACC del proyecto. La inclusion de esta
variable permitiria contemplar eventuales cambios en el panorama politico-econémico vy el
nivel de exigencia de los inversores.

5.2.7. Prima de mercado

Valor representativo del rendimiento esperado del mercado; cambios en esta magnitud (segun
la evolucion del contexto local) afectan el WACC del proyecto y generan variaciones en los
flujos descontados al verse modificadas las expectativas de retorno.

5.2.8. Precio de las MP

Los costos asociados al conjunto de materias primas empleadas en la produccidn constituyen
entre el 50-80% de los costos unitarios en cada caso. Resulta evidente, entonces, que
variaciones en los precios de estos insumos suponen una modificacion directa en los resultados
econdémicos y financieros.

5.2.9. Salarios

Cambios en los niveles de salarios, ya sean en mano de obra directa, indirecta, o de personal
administrativo, actGan sobre otro importante componente de los costos del proyecto. Por esta
razén, el desempefio de este dependera, en cierta medida, del efecto de legislaciones, acuerdos
gremiales, y otros factores que se manifestaran en la evolucion de esta variable.
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5.2.10. Transporte

La logistica constituye un factor clave para el éxito de un proyecto de consumo masivo, y mas
aun en la Argentina, donde los costos asociados a este componente operativo suelen ser
particularmente altos. Variaciones en los gastos necesarios para la distribucion y otros costes
logisticos conllevarian, necesariamente, un ajuste de los resultados.

5.2.11. Servicios

Los costos de los distintos servicios tienen un historial ligado a cambios politicos, por un lado,
y un presente con gran variabilidad por otro. Frente a este panorama, resulta pertinente
considerar los efectos de este factor de costos, pudiendo cambios bruscos impactar en gran
medida los frutos del proyecto.

5.3. Distribuciones de las VVariables

5.3.1. Demanda total de pan de molde

Se analiz6 la variacién de la demanda total (en miles de toneladas) a partir de las proyecciones
realizadas en el estudio de mercado.

En la regresion utilizada para el calculo de dicha proyeccion se observa que la demanda total
del pan de molde blanco esta directamente relacionada con el PBI (en miles de millones de U$S
a precios constantes de 2010). De esta manera, lo que determinard la variacion de la demanda
total de pan de molde blanco sera la propia variacion de la proyeccion de PBI realizada. Para
dicha proyeccion se utilizé un método auto regresivo de series de tiempo ARIMA (2, 1, 2) en
funcion de los datos historicos relevados.

PBI (miles de millones de US$ a precios constantes 2010)
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Figura 5-1. PBI Historico y proyectado en miles de millones de US$ a precios constantes de 2010. Periodo 1960-2028.

A partir de la variacion del PBI, que se observa por las limitaciones de la linea punteada naranja,
se determind la distribucion propia de la demanda total de pan de molde blanco, obteniendo las
siguientes curvas entre las cuales podra variar estocasticamente.

Riesgos
Ambrosoni, Barlsen, Donadels, Giampaoli, Ruiz, Vago 183



Elaboracion de Pan Blanco de Molde

Demanda de Pan de Molde Blanco (miles tn)
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Figura 5-2. Proyeccion de la demanda del pan de molde blanco.

5.3.2. Inflacion Argentina

Para el andlisis de la inflacion en Argentina se estudio el comportamiento de las proyecciones
que se realizaron en el estudio de mercado. Al graficar dicha tendencia se observa un
comportamiento exponencial decreciente estabilizandose en orden al 9,5% en los ultimos afios
del proyecto. Cabe destacar que dicha tendencia decreciente se estimd en base a proyecciones
futuras de distintas consultoras en donde consideran que a largo plazo la Argentina debera
disminuir la expansion de la base monetaria y debera reducir el déficit fiscal para cumplir con
los requerimientos del acuerdo con el FMI.

Proyeccién Inflacion

30,00%
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20,00%
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10,00%
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0,00%
2018 2020 2022 2024 2026 2028

Figura 5-3. Proyeccion de la inflacion sin variabilidad.

Para disefiar el modelo se aplican distribuciones a la variable tanto para el afio 2019 como para
el afio 2028. Para el afio 2019 se modeliza que la inflacion variara siguiendo una distribucién
triangular con un valor minimo de 20% y un méximo de 35% con un valor mas probable de
25% como se puede observar en el siguiente gréafico:
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Distribucién Triangular

Probabilidad

20,00% 22.00% 24 00% 26.00% 28.00% 30,00%
Figura 5-4. Distribucion de la inflacion en el 2019.

Por otro lado, para el afio 2028 se modeliza una distribucion triangular que variara entre 8% a
11% con un valor més probable de 9,5%:

Distribucién Triangular

Probabilidad

8,00% 9,00% 10,00% 11.00%

Figura 5-5. Distribucion de la inflacion en el 2028.

Al tener una gran incertidumbre inflacionaria en la Argentina se utilizd una distribucion
triangular ya que resulta un buen indicador ante dicha situacién. Pese a que una distribucion
triangular suele sobrestimar la probabilidad de las colas en comparacion con una distribucion

normal, se decidié permitir esta flexibilidad con el objetivo de contemplar escenarios en donde
la inflacion varie contra lo proyectado.

Luego se realiza el grafico de la proyeccion de la inflacion junto con los rangos posibles en
donde se podria encontrar la variable a lo largo de los 10 afios del proyecto. Se observan 3
escenarios posibles: Optimista, neutro y pesimista.
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Inflacion Argentina
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Figura 5-6. Inflacion proyectada con variabilidad.

5.3.3. Tipo de Cambio

A partir de las proyecciones efectuadas en el estudio de mercado y utilizando la variabilidad
proyectada, se muestran tres curvas del tipo de cambio para tres escenarios distintos (optimista,
neutro y pesimista), segun el comportamiento de la inflacion argentina y estadounidense.

Tipo de Cambio AR$/US$
300,00
250,00
200,00
150,00
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50,00 ///
0,00
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Proyeccion Optimista Proyeccion Neutra Proyeccion Pesimista

Figura 5-7. Proyeccion del tipo de cambio por escenario.

5.3.4. Variacion del precio del producto

Como se enuncié en el estudio de mercado, los precios de las tres presentaciones dependen del
posicionamiento seleccionado respecto al precio promedio de mercado del pan de molde. La
variacion respecto al precio promedio se mantendrd constante para poder competir en el
segmento apuntado.

De esta manera, lo que determinara la distribucién del precio de los productos sera la
distribucion del precio promedio del pan de molde, el cual depende de la inflacion argentina y
del precio internacional de la harina de trigo.
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Teniendo en cuenta las proyecciones del precio internacional de la harina de trigo y de la
inflacion argentina obtenidos en el estudio de mercado, se calculd la distribucion de los precios
obteniéndose las siguientes curvas. Cabe aclarar que el precio ird variando entre los limites
establecidos por las curvas, pero siempre en relacion con precio del mes anterior. Se muestran
las curvas que representan la media, el minimo y maximo del precio en fabrica por envase.

PRECIO EN FABRICA ENVASE MINI ($/u)
$ 70,00
$ 60,00
$ 50,00
$ 40,00
$30,00
$ 20,00
$ 10,00

$ 0,00
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— Media = Minimo Maximo

Figura 5-8. Precio en fabrica del producto mini con variabilidad.

PRECIO EN FABRICA ENVASE CHICO ($/u)
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Figura 5-9. Precio en fabrica del producto chico con variabilidad.
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PRECIO EN FABRICA ENVASE CHICO ($/u)
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Figura 5-10. Precio en fabrica del producto grande con variabilidad.

5.3.5. Riesgo Pais

Existen varios factores que influyen sobre la variable de riesgo pais. Estos son principalmente
la estabilidad politica, volatilidad en el crecimiento econémico del pais, politicas de tipo de
cambio, inflacion, nivel de corrupcidn, restriccion presupuestaria, deudas internas y externas,
ingreso per cépita, entre varios otros que impactan directamente sobre la variable tratada. Se
proyectd dicha variable con tendencia decreciente para los 10 afios de proyecto, ya que las
perspectivas macroeconomicas indican que habra mayor estabilidad a nivel mercado y pais. Se
asume que éstas pueden desviarse mas o menos 1,5% respecto a la media. Por ende, se le
atribuyé una distribucion de probabilidad triangular de moda 3,5%, maximo 5% y un minimo
de 2% (valor cercano al minimo historico).

Distribucion Triangular

Frobabilidad

1 1 1
2,00% 3,00% 4.00% 5,00%

Figura 5-11. Distribucion de probabilidad de la variable Riesgo pais para el afio 2028.
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5.3.6. Prima mercado

La prima de riesgo del mercado se calculé como la diferencia entre la Rentabilidad del mercado
(Rm) vy la tasa libre de riesgo (Rf). Es por esto que la variabilidad de la prima de riesgo
dependera del error de la proyeccion de estas dos variables (Rm y Rf).

Sobre la Rentabilidad del Mercado (Rm), se tomaron datos historicos de la misma de la pagina
oficial de Damodaran sobre la rentabilidad del mercado argentino y se proyectaron utilizando
un método de serie de tiempos ARIMA (2, 0, 1). Obteniéndose la siguiente curva con su
respectiva variacion delimitada por las lineas punteadas naranjas.

Rm

023% -

021% -

019% -

017% -

015% -

Dl 4% T T T T T T T T T T T T 1
1 6 11 16 21 26

Histdrico = = Prevision Inferior: 5% Superior: 95%

Figura 5-12. Rentabilidad del mercado histérico y proyeccion.

Para la tasa libre de riesgo (Rf) basada en la tasa de los bonos de EEUU, se tomaron datos
histdricos de la pagina oficial de Damodaran y se proyectaron utilizando un analisis de serie de
tiempos ARIMA (2,1,2) obteniéndose la siguiente variacion delimitada por las lineas punteadas
naranjas.
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,05140 -
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,00465

Risk Free rate
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Histdrico = = Prevision Inferior: 5% Superior: 95%

Figura 5-13. Risk-free rate histérico y proyectado.

Cabe aclarar que para la tasa libre de riesgo se trunco la proyeccion a un valor minimo del 1,5%
y a un valor maximo del 6%. Esto se debe a que, en algln caso extremo en alguna simulacion,
Rf podria tomar alguno de estos valores los cuales son irreales teniendo en cuenta que se espera
que los bonos de EEUU no cambien significativamente su tasa.

A partir de estas dos proyecciones se proyecto la tasa de prima de riesgo del mercado, la cual
presenta las siguientes curvas:

Riesgos

Prima de riesgo del mercado
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Figura 5-14. Prima de riesgo del mercado proyectado.
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5.3.7. Market Share

Para entender las variaciones del market share se debe recordar el calculo realizado en el estudio
de mercado, donde la estimacion del mismo estaba basada en el porcentaje de penetracion de
hogares unipersonales, hogares de 2 personas y hogares de 3 0 mas personas en las areas de
GBA y CABA 'y de clase socioeconomica C3 y C2. Como se enunci0 dicho estudio, se espera
que el porcentaje de hogares en GBA y CABA de niveles socioeconémicos C2 y C3 respecto
al total de hogares del no varie significativamente, por lo cual la variacién del market share se
vera afectada exclusivamente por variacion propia de la penetracion lograda por el producto en
cada tipo de hogar.

A partir de esto, se calculan las variaciones anuales y la variacion entre el ultimo afio y el
primero y se aleatoriza el porcentaje de penetracion inicial y final. De esta manera, la curva de
market share de cada afio se mueve en conjunto y cumple el ciclo de introduccion de un
producto nuevo en el mercado. Como se cuenta con pocos datos y la precisién de los porcentajes
de penetracion por tipo de hogar es estimada segun la campafia de marketing a realizar, se
decidi6 utilizar distribuciones triangulares cuya moda este dada por el valor estimado en el
estudio de mercado. Los maximos se encuentran cercanos a la moda ya que no se espera lograr
penetraciones muy superiores a la estimada. Los minimos de la distribucion fueron
significativamente inferiores debido a que existe la probabilidad de que no se logré la
penetracion deseada.

De esta manera se resumen las distribuciones utilizadas:

e Mini
o Hogares unipersonales 2019: triangular (min=2%, moda=4%, méax.=4,50%)
o Hogares unipersonales 2028: triangular (min=8%, moda=15%, max.=16%)
o Hogares 2 personas 2019: triangular (min=0,25%, moda=1%, max.=1,05%)
o Hogares 2 personas 2028: triangular (min=1,05%, moda=3%, max.=3,25)

o Hogares unipersonales 2019: triangular (min=0,3%, moda=0,6%, max.=0,75%)

o Hogares unipersonales 2028: triangular (min=1%, moda=2,5%, max.=2,75%)

o Hogares 2 personas 2019: triangular (min=1%, moda=1,6%, méx.=1,80%)

o Hogares 2 personas 2028: triangular (min=3%, moda=7%, max.=7,50%)

o Hogares 3 personas o mas 2019: triangular (min=0,3%, moda=0,6%,
méax.=0,70%)

o Hogares 3 personas 0 més 2028: triangular (min=1%, moda=2,50%,
max.=2,75%)

o Hogares 2 personas 2019: triangular (min=0,5%, moda=1,10%, max.=1,30%)
o Hogares 2 personas 2028: triangular (min=2%, moda=3,50%, max.=4%)

o Hogares 3 personas o0 mas 2019: triangular (0,4%, moda=0,80%, max.=1%)
o Hogares 3 personas 0 mas 2028: triangular (2%, moda=5%, max.=5,50%)

A partir de estas distribuciones, el market share por producto del total del mercado variara entre
los siguientes limites:
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Market share Mini
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Figura 5-15. Market share presentacion mini proyectado con variabilidad.

Market share Chico
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Figura 5-16. Market share presentacion chico proyectado con variabilidad.
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Market share Grande
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Figura 5-17. Market share presentacion grande proyectado con variabilidad.

5.3.8. Precio de Harina

Dentro de la materia prima, la harina es el insumo principal. Analizando el precio historico para
la empresa, primero se desafecto la serie por la inflacion acumulada desde 1998, llegando a la
conclusion de que el precio real de la harina se centra en un valor promedio relativamente
constante. Se concluyo que la distribucion normal es la que mejor explica el precio de la harina
sin el efecto de inflacion.

Para proyectar el precio de dicho insumo, se tomo el precio promedio afectado por la inflacién
como la media en la distribucién de probabilidad normal. Este precio medio es de $8
(coincidente con el precio actual percibido por la empresa), siendo el desvio standard de $1,83
calculado con los datos histdricos. Como el precio de la harina de trigo sigue a la inflacion, se
ajusta el precio de la misma por la inflacion acumulada durante los 10 afios de proyecto. A
continuacidn, se observa el grafico de la distribucion para el precio en el afio 2018.

Distribucion Normal

Probabilidad

$3,00 $4.00 55,00 56,00 7,00 58,00 59,00 $10,00 1100  $1200  $13,00

Figura 5-18. Distribucion de probabilidad de la variable Precio de la Harina de Trigo en AR$ para Productos Pozo.
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5.3.9. Precio de Materia Prima (sin Harina)

Como en la composicion total de la mezcla el resto de las materias primas ocupan un pequefio
porcentaje individualmente, se aglomeran las mismas para simplificar el analisis. Una vez
hecho el andlisis de sensibilidad de las variables se determinara si es necesario desglosar a las
materias primas por separado en funcion del efecto que causen sobre las previsiones objetivo.

Para reflejar las posibles variaciones de los precios cotizados en pesos respecto de las
variaciones propias de la inflacidn, se propuso un factor que afecte directamente a los costos de
materia prima (sin harina) con una distribucion de probabilidad triangular de moda 0% y
desvios hasta un minimo de -1% y un maximo de 10%. Se consideran las variaciones validas
para todos por igual, independientemente del tipo de insumo.

Distribucion Triangular

Probabilidad

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
100% O000% 1.00% 2,00% 300% 400% 500% 500% 7.00% G00% 900% 10,00%

Figura 5-19. Distribucion de probabilidad del factor de variacion del Precio de las Materias Primas (sin Harina).
5.3.10. Salarios

Los costos de salarios fueron afectados por la inflacion en pesos afio a afio. Sin embargo, se
contempla una posible variacion adicional debida a factores externos, ya sea por cuestiones
gremiales u otras, que pueden alterar los valores respecto al monto proyectado, tanto positiva
como negativamente. Por ende, para analizar los posibles cambios en dichos costos, se utilizo
un factor porcentual que afecta a todos los salarios del proyecto por igual. Este factor conlleva
una distribucién triangular de moda 0% y desvios en ambos sentidos comprendidos entre -1%
y 10%. Es decir que los salarios estaran limitados con la distribucion descrita previamente entre
0,99 y 1,10 sobre la proyeccion original, debido que no se considera realista que varien en mas
de un 1% por debajo ni un 10% por encima de la inflacién local.
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Distribucién Triangular

Frobabilidad

1 1
0,00%  1,00% 200%  3.00%

1 1 1
7.00%  800% S00% 10,00%

1 1 1
~1,00% 400%  500%

6,00%
Figura 5-20. Distribucion de probabilidad del factor de variacion del costo de los salarios.
5.3.11. Transporte

Como desarrollado en la parte financiera del proyecto, los costos logisticos estan valuados en
un 5% del precio del producto, dentro de la cual ya esta contemplada la inflacion local. Esta
premisa se tomo6 como simplificacion del calculo, basada en un promedio de datos historicos
de la empresa. Esta variable se va a ver afectada por motivos reales relacionados a:

e Estrategia de distribucion: camiones mé&s o menos cargados segun destino y
requerimientos; capacidad ociosa aumenta el costo unitario como contrariamente la
carga completa lo disminuye.

e Posibles descuentos o cargos adicionales segun politica por mayor volumen y por ende
necesidad de mas vehiculos.

e En caso de paros gremiales, roturas u otras complicaciones relacionadas al transporte:
ahorros para Pozo debido a precio acordado con el servicio tercerizado.

Se le atribuye a la variable de costos de transporte una distribucion de probabilidad triangular
con una moda de 5% sobre el precio de venta, que llega hasta un minimo optimista de 4,5% y
un maximo pesimista de 8%.

Distribucion Triangular

Probabilidad

5,00% 6,00% 7.00% 8,00%

Figura 5-21. Distribucion de probabilidad del costo de transporte en relacion a los ingresos brutos.
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5.3.12. Servicios

Finalmente, para el analisis de variaciones de costos de servicios, se aplica un factor porcentual
a dichos costos debido a posibles aumentos o disminuciones de tarifas de luz y gas respecto a
los valores ajustados por inflacidn. Estos cambios pueden surgir a partir de la modificacion de
politicas de subsidios ejercidas en la actualidad, resultando en una quita/disminucion o aumento
de los mismos respectivamente. Por ende, se definid para este factor una distribucion triangular
de moda 0% con desvios desde un minimo de -1% hasta un maximo de 10%, tanto para luz
como para gas.

Distribucion Triangular

Probabilidad

I 1 I I 1 1 1 I I 1
100% 000% 100% 2,00% 300% 400% 500% 600% 7.00% 8,00% 900% 10,00%

Figura 5-22. Distribucion de probabilidad del factor de variacion del servicio de Luz y Gas.
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5.4. Simulaciéon

Una vez identificadas las variables de riesgo y sus distribuciones, se procedié a realizar una
simulacion de Montecarlo para obtener una distribucion asociada a los principales indicadores
del proyecto, y de esta manera tener estadisticas importantes para la decision de aceptacion o
no del mismo por parte de los inversores.

Para realizar el estudio, se utilizo el plug-in Crystall Ball de Oracle en el archivo Excel. Después
de cargar las distribuciones de cada una de las variables de entrada que se definieron en el inciso
anterior, se seleccionaron las variables a previsionar:

e Valor actual neto del proyecto en US$

e Periodo de repago del proyecto en afios

e Valor actual neto de los accionistas en US$
e Periodo de repago de los accionistas en afios

Posteriormente, se defini6 una cantidad razonable de corridas de simulacion para obtener un
nivel de significacion de un 95-99% como minimo aceptable. Este valor es de 100.000
replicaciones. A continuacion, se analizan los resultados para cada una de las previsiones
mencionadas:

5.4.1. VAN del Proyecto (US$)

Los resultados estadisticos de esta variable son los siguientes:

Pruebas 100.000
Caso base US$ 612.000
Media US$ 92.068
Mediana US$ 78.246
Modo
Desviacion estandar US$ 301.377
Varianza US$ 90.828.336.674
Sesgo 0,275
Curtosis 3,07
Coeficiente de variacion 3,27
Minimo -US$ (1.013.454)
Maximo US$ 1.673.229
Error estandar medio US$ 953

Tabla 5-1. Estadisticas del VAN del proyecto.

Luego, se ajusto la distribucion de la misma mediante el Test de Anderson-Darling, arrojando
los siguientes estadisticos:
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Distribucion A-D Valor P:

Gamma 0,6938 | 0,024
Logaritmico normal 1,1783 0
Beta 1,2547
Normal 88,5046 0
t de Student 96,1516
Logistica 131,6828 0

Extremo maximo 567,5941 0
Extremo minimo 1.939,86 0

Beta PERT 6.525,79 | '---
Triangular 8.698,79
Uniforme 20.424,98 0

Weibull 60.204,90| O
Pareto
Exponencial

Tabla 5-2. Posibles distribuciones y su ajuste al VAN del proyecto.

Como puede verse, la distribucién que mas se ajusta es una Gamma con los siguientes
parametros:

Ubicacion -US$ (2,050,037)
Escala US$ 42,412
Forma 50,50694

Tabla 5-3. Parametros de la distribucion Gamma para el VAN del proyecto.

VAN Proyecto (US$)
0,04 4.000

3.600

3.200

0,03

2.800

i
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1.200
0,01

800

400

0,00p— ' ' ' ! i
-US$ (1.000.000) -US$ (500.000) UsS30 US$ 500 000 US$ 1.000.000 US$ 1.500.000
Uss

Figura 5-23. Histograma con curva de ajuste para el VAN del proyecto en USS$.

El intervalo de confianza del VAN del proyecto con un nivel de significacion del 99% es el
siguiente:

P(—US$603.995 < VAN Proyecto < US$951.674) = 99%
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VAN Proyecto (US$)
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Figura 5-24. Histograma con curva de ajuste para el VAN del proyecto en US$ con ajuste al 99% de probabilidad.

Se distingue que una parte de la distribucion se encuentra debajo de US$ 0, por lo que es
importante conocer qué porcentaje de la misma se encuentra en esta situacion:

P(VAN Proyecto < 0) = 39,681%

VAN Proyecto (US$)

0.04 — 4.000
=
N 3.600
N
N 3.200
0.03 \
2,800
3 ) T
= W 2400 3
= 2]
3 N
B 002 N 2000 ©
S 2
o 1600 o
1.200
0,01
800
400
O ' ' ' ‘ . 0
US§ (1.000.000) USS (500.000) Uss 0 US$ 500.000 US$ 1.000.000 US$ 1.500.000
Uss

Figura 5-25. Histograma con curva de ajuste para el VAN del proyecto en US$ con porcentaje de curva menor a US$0.

5.4.2. Periodo de repago del proyecto (Afos)

Los resultados estadisticos de esta variable son los siguientes:
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Estadisticas Valores

Pruebas 100.000
Caso base 7,89
Media 9,85
Mediana 9,73
Modo 11,00
Desviacion estandar 1,06
Varianza 1,12
Sesgo -0,31
Curtosis 1,98
Coeficiente de variacion 0,11
Minimo 6,26
Maximo 11,00
Error estandar medio 0,00

Tabla 5-4. Estadisticas del periodo de repago del proyecto.

Luego, se ajusto la distribucion de la misma mediante el Test de Anderson-Darling, arrojando
los siguientes estadisticos:

Distribucion A-D Valor P:
Extremo maximo 3.954,51 0
Logaritmico normal | 4.589,18 0
Gamma 4.661,88 0
Logistica 4.706,81 0
Beta 4.905,90
Normal 5.009,75 0
Weibull 5.368,17 0
Extremo minimo 7.001,53 0
t de Student 10.356,27
Beta PERT 20.356,15 | '---
Pareto 26.418,30
Exponencial 36.899,62 0
Triangular 158.946,09| '---
Uniforme 170.656,35 0

Tabla 5-5. Posibles distribuciones y su ajuste al periodo de repago.

Como puede verse, la distribucion que mas se ajusta es una de extremo maximo con los
siguientes parametros:

Mas probable 9,31
Escala 1,05

Tabla 5-6. Parametros de distribucién Extremo maximo.
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Periodo de repago - Proyecto
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0,33 33.000
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Figura 5-26. Histograma con curva de ajuste para el periodo de repago del proyecto en afios.

Dentro de los resultados graficados, se puede notar que los casos en los que el proyecto no se
repaga en los 10 afios se le asignd el valor 11 afios.

Se distingue que una parte de la distribucion se encuentra por encima del afio 10, indicando que
no se repaga la inversion, por lo que es importante conocer qué porcentaje de la misma se
encuentra en esta situacion:

P(No repago del proyecto) = 39,681%

Periodo de repago - Proyecto

0,39 39.000
0,36 36.000
033 33.000
0,30 30.000
5 27.000
S 024 24000 3
= Q
=
8 021 21.000 §
=] =
© 0,18 18.000 Q.
o i)
0,15 15.000
012 12.000
0,09 9.000
0,06 6.000
0,03 3.000
000 : . . .—.——.—-'-""'".'""""‘1"”_'_.'_m|||||.||||||.|||”.| i : - q 0
630 660 690 720 750 7.8 810 840 870 900 930 960 990 1020 1050 1080 11,10
afios

Tabla 5-7. Histograma con curva de ajuste para el periodo de repago del proyecto en afios con porcentaje de curva menor a
10 afios

Como era de esperarse, la probabilidad de que el proyecto no se repague es exactamente igual
a la probabilidad de que el VAN del proyecto sea menor que 0.

5.4.3. VAN del accionista (US$)

Asi como con el VAN del proyecto, se procedio a realizar el mismo andlisis para los accionistas.
Los resultados estadisticos de esta variable son los siguientes:
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Estadisticas Valores

Pruebas 100.000
Caso base US$ 899.831
Media US$ 339.380
Mediana US$ 319.794
Modo
Desviacion estandar US$ 324.329
Varianza US$ 105.188.988.683
Sesgo 0,3503
Curtosis 3,18
Coeficiente de variacion 0,9556
Minimo '-US$ (781.426)
Maximo US$ 2.047.534
Error estandar medio US$ 1.026

Tabla 5-8. Estadisticas del VAN del accionista.

los siguientes estadisticos:

Como puede verse, la distribucién que mas se ajusta es una Gamma con los siguientes

parametros:

Riesgos

Gamma 0,3357 | 0,037
Logaritmico normal | 0,4897 | 0,136
Normal 139,7314 0
Beta 140,5939 | '---
t de Student 142,7473 | '---
Logistica 154,8792 0
Extremo maximo | 464,3362 0
Extremo minimo 2.218,73 0
Beta PERT 6.127,64 | '---
Triangular 8.820,67
Uniforme 21.184,20 0
Weibull 53.928,93 0
Pareto
Exponencial

Tabla 5-9. Distribuciones para el VAN del accionista.

Ubicacion -US$ (1.519.343)
Escala US$ 56.583
Forma 32,85

Tabla 5-10. Pardmetros para la distribucion Gamma.
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VAN accionistas (US$)
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Figura 5-27. Histograma con curva de ajuste para el VAN del accionista en US$.

El intervalo de confianza del VAN del accionista con un nivel de significacion del 99% es el
siguiente:

P(—US$392.253 < VAN Accionista < US$ 1.283.472) = 99%

VAN accionistas (US$)
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T
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Figura 5-28. Histograma con curva de ajuste para el VAN del accionista en US$ con ajuste al 99% de probabilidad.

Se distingue que una parte de la distribucion se encuentra debajo de US$ 0, por lo que es
importante conocer qué porcentaje de la misma se encuentra en esta situacion:

P(VAN Accionista < 0) = 14,428%
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VAN accionistas (US$)
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Figura 5-29. Histograma con curva de ajuste para el VAN del accionista en US$ con porcentaje de curva menor a US$0.

Comparando los resultados del VAN del accionista con los del VAN del proyecto, puede
observarse que este Gltimo tiene una menor probabilidad de ser menor a 0. Esto principalmente
se debe a que el costo de la deuda (Kd) es mayor que la tasa de descuento del capital propio del
accionista, asi como también a que no todos los resultados de los ejercicios son entregados
como dividendos en efectivo.

5.4.4. Periodo de repago de los accionistas (Afios)

Los resultados estadisticos de esta variable son los siguientes:

Pruebas 100.000
Caso base 6,71
Media 8,77
Mediana 8,70
Modo 11,00
Desviacion estandar 1,25
Varianza 1,57
Sesgo 0,27
Curtosis 2,38
Coeficiente de variacion 0,14
Minimo 5,28
Méaximo 11,00
Error estandar medio 0,00

Tabla 5-11. Estadisticas del periodo de repago de los accionistas.

Luego, se ajusto la distribucion de la misma mediante el Test de Anderson-Darling, arrojando
los siguientes estadisticos:
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Distribucion A-D Valor P:
Gamma 606,2792 0
Logaritmico normal | 623,8056 0
Extremo maximo 635,7237 0
Beta 838,2119
Logistica 867,6262 0
Beta PERT 966,607
Normal 1.046,24 0
t de Student 1.702,70
Extremo minimo 3.133,31 0
Weibull 3.957,53 0
Pareto 23.129,86
Triangular 24.667,57 | '---
Uniforme 26.402,20 0
Exponencial 33.967,94 0

Tabla 5-12. Distribuciones posibles para el periodo de repago de los accionistas.

Como puede verse, la distribucién que méas se ajusta es una Gamma con los siguientes
parametros:

Ubicacién 3,29
Escala 0,29
Forma 18,92

Tabla 5-13. Parametros de la distribucion Gamma.

Periodo de repago - Accionistas
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Figura 5-30. Histograma de periodo de repago de los accionistas en afios.

Dentro de los resultados graficados, se puede notar que los casos en los que el proyecto no se
repaga en los 10 afos se le asignaron el valor 11 afios.

Se distingue que una parte de la distribucion se encuentra por encima del afio 10, indicando que
no se repaga la inversion, por lo que es importante conocer qué porcentaje de la misma se
encuentra en esta situacion:

P(No repago del accionista) = 14,427%
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Figura 5-31. Histograma de periodo de repago de los accionistas en afios con probabilidad de que no se repague el
proyecto.

Como era de esperarse, la probabilidad de que el proyecto no se repague es exactamente igual
a la probabilidad de que el VAN del accionista sea menor que O.
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5.5. Analisis de impacto de variables

A partir de los resultados obtenidos por la simulacion, se analizd que variables afectaban mas
a los indicadores del proyecto con el fin de obtener un mejor entendimiento de la situacion, y
en caso de ser posible, reducir los impactos que estas variables generan al proyecto.

5.5.1. Andlisis de sensibilidad

Con la herramienta Crystal Ball, se realizé un anélisis de sensibilidad que muestra como afecta
cada variable input del modelo al VAN del proyecto.

Sensibilidad: VAN Proyecto (US$)
30.0%  -20.0%  -10.0% 0.0% 10,0% 20,0% 30,0%

haene | X T
1 PBI 25.9%
T Share grande 2028 :l
T Rm -8,6%
1 Share mini 2028
T Share chico 2028 5.2%
1 Harina de trigo US$ j
1 Inflacion EEUU 29%
TRANSPORTE AT
FACTOR MP (S/HARINA) 0,1%
MO ,_l
Rp 0.6%
T Share mini 2018 L
+Rf |r
T Share grande 2018 0.2%
T Share chico 2018 0,1|%
T Inflacién Arg J
GAS 0.0%
LUZ i

Figura 5-32. Analisis de sensibilidad de las variables del proyecto.
Del gréfico en cuestion se observan los siguientes resultados:

e El precio de la harina es la variable que méas correlacion tiene con respecto al VAN. A
su vez, l6gicamente la variable en cuestion posee una relacion inversa con el VAN del
proyecto ya que cuanto mayor sea el precio, peores seran los resultados.

e EIPBI, una variable de riesgo sistematico, también influye directamente sobre el VAN.
Cuanto mayor sea el PBI Argentino, se espera que mayor sea la demanda total de pan
de molde blanco lacteado por lo cual el proyecto aumentaria sus ingresos. Esta variable,
si bien es fundamental para el proyecto, responde a agregados macroeconémicos por lo
que queda afuera del alcance de los accionistas y participantes del proyecto lograr una
mitigacion de riesgos asociados a esta variable.

e Larentabilidad del mercado (Rm) es otra de las variables de riesgo sistemético que mas
variabilidad genera, inversamente, sobre el VAN. Como es de esperarse cuanto mayor
Rentabilidad tenga el mercado Argentino, mayor el WACC del proyecto, es decir, los
accionistas esperan un mayor retorno por lo cual para los mismos flujos el VAN sera
menor. Era esperable que estas variables como asi también el riesgo pais, la tasa libre
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de riesgo entre otros, impacten en la variabilidad del VAN ya que son variables
sistematicas que afectaran por igual a cualquier proyecto similar que se realice en el
mercado argentino. De esta manera queda descartado el posterior analisis de mitigacion
de riesgo relacionado a estas variables.

Si bien estas tres variables de riesgo son las que mas afectan al proyecto, se requiere un analisis
maés detallado de las variables de riesgo no sistematico, que son las que aceptan una posible
mitigacion, para reducir las probabilidades de un VAN de proyecto menor que cero.

Es por esto que se realizara un analisis mas exhaustivo de las mismas con un analisis de tornado
que solo analiza dichas variables.

5.5.2. Andlisis de Tornado

Se realiz6 un analisis de Tornado (provisto por la herramienta Crystal Ball) con las variables
de riesgo no sistematico para determinar la variacion del VAN respecto solamente a estas
mismas y dejando el resto constante. Se obtuvieron los siguientes resultados:

VAN Proyecto (USS)

-US$ (500.000) USs$ 0 US55 500.000 US3 1.000.000 US$ 1.500.000 US$ 2.000.000
HARINA —————
SHARE GRANDE _
R
TRANSPORTE P
SHARE CHICO —
FACTOR MP (S/HARINA) -
Mo -l

Luz |

GAS

Figura 5-33. Analisis de tornado para las variables de entrada del proyecto.
A partir de dicho analisis se observa lo siguiente:

e Como se estudié anteriormente, el VAN del proyecto es sensible en mayor medida al
precio de la harina.

e Los market share de los tres tipos de productos generan un impacto considerable en el
VAN del proyecto. Lograr los shares esperados o reducir la probabilidad de fracaso en
cuanto a penetracion del mercado sera fundamental para reducir las probabilidades de
un VAN negativo.

e EI'VAN del proyecto tiene cierta sensibilidad respecto al costo de transporte. Como era
de esperarse la logistica implica un papel muy importante en el proyecto y sus costos
también son significativos respecto a los resultados.
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e En cuanto al factor de MP y Salarios, se puede concluir que el VAN del proyecto no es
tan sensible a esto. Como se enuncid anteriormente, el resto de las MP tienen un
porcentaje chico en la composicién del pan por lo que era esperable que no impacten
significativamente en el proyecto. Por otro lado, al tratarse de una linea continua con
alto nivel de automatizacion, la cantidad de operarios y empleados asociados es baja por
lo que el factor de Salarios (Véase como factor MO) no tiene un impacto considerable
en los resultados del proyecto.

e Elresto de las variables no genera practicamente sensibilidad en el VAN. Los servicios
no repercuten considerablemente en el proyecto. Esto se explica a que el consumo de
gas y de luz se encuentra apalancado principalmente por contratos que tiene la empresa
con los distribuidores, los cuales generan un costo variable significativamente bajo.
Ademas, los costos fijos de los servicios se ven disminuidos por el prorrateo realizado
a todas las lineas de la empresa.
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5.6. Administracién de Riesgos

Habiendo identificado el conjunto de variables de riesgo no sistematico a cuyos cambios resulta
mas sensible el desempefio del proyecto, se busca mitigar su efecto en el caso de variaciones
desfavorables.

Para ello, resulta imprescindible un analisis de los pardmetros relevantes en cada caso y un
posterior desarrollo de posibles cursos de accion que pudiesen acotar el perjuicio asociado a
cada riesgo.

Como se detalla previamente, estas variables son:

e El precio de la harina
e Los shares de mercado de los distintos productos
e Los costos de transporte

A continuacion, se proponen y comentan algunas iniciativas para reducir su impacto.

5.6.1. Precio de Harina de Trigo

En base a los resultados del analisis de sensibilidad mencionado anteriormente, el precio de la
harina es la variable cuya variabilidad influencia los resultados del proyecto en mayor medida.

Por esta razon, resulta esencial buscar la manera de mitigar sus efectos si estas variaciones
fueran en detrimento de los resultados.

Al tratarse de un problema de precios de insumos, un primer enfoque suele ser intentar
establecer cotas de riesgo en las negociaciones de contratos comerciales (Iéase, por ejemplo,
compras a futuro). En el caso de la harina, sin embargo, no existe un mecanismo establecido
como fueran los precios futuros del trigo. Se deberda, entonces, negociar directamente con los
proveedores, y resulta conveniente formar estrechas relaciones comerciales.

Este enfoque, en turno, da lugar a la implementacion de un plan para su desarrollo en linea con
los requisitos del proyecto. La formacion de alianzas estratégicas en la cadena de suministro
proporcionaria no solo una mejor posicion frente a la variabilidad de precios, sino también un
mayor nivel de confianza en el abastecimiento y calidad de las materias primas.

En lo que refiere a los contratos de fijacion de precios especificamente, es importante definir
un modelo que pueda beneficiar a ambas partes.

Si bien los detalles de este tipo de contrato exceden el alcance de este andlisis (siendo dificil su
definicion a priori) se considera que ante la ausencia de un instrumento como los precios futuros
(el cual provee cierto grado de seguridad), habra que apalancarse en el beneficio de la venta
asegurada para el proveedor. A su vez, habra que ofrecer algin tipo de contrato seguro para el
proveedor pero que logre disminuir las variaciones en el precio real del insumo harina.

De esta manera, analizando y entendiendo la cadena de suministros de la harina, se observa que
el precio de la misma estd estrechamente relacionado con el precio internacional de trigo. Es
por esto que se le ofrecera al proveedor un contrato en el cual se le asegure exclusividad en el
comercio y donde se pactard pagar un precio por el insumo fijo, que se actualizara solamente
por la inflacion y, por una eventual subida del precio internacional del trigo. Esto generara que
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se elimine el componente del desvio del precio relacionado con otros factores que participen de
la produccidn del insumo.

En resumen, se establecerd un contrato donde el proveedor se verd beneficiado por la
exclusividad en el comercio y por la seguridad de que el precio se actualizara por inflacion y
por variaciones del valor del precio internacional del trigo. El proyecto se vera beneficiado que
el precio no sera sensible a variaciones causadas por otros factores participantes del proceso de
produccion de la harina como pueden ser salarios, aumentos logisticos, etc.

Teniendo en cuenta este anlisis, se calcul6 que el desvid del precio de la harina de trigo pasara
aser de AR$ 1,281, mientras que sin el contrato mencionado se habia calculado en AR$ 1,830.
Es decir, se lograria disminuir en un 30% el desvio del insumo. Este valor es consecuente con
lo enunciado anteriormente ya que el costo del trigo representa un 70% del valor de la harina
aproximadamente, por lo cual este porcentaje del desvio seré el que no se podra disminuir por
el tipo de contrato pactado. La distribucion del precio de la harina con la mitigacion enunciada
queda de la siguiente manera:

Distribucién Normal

Probabilidad

54,00 $5,00 $6.00 $7.00 $8.00 $9.00 $10,00 $11,00 $12,00

Figura 5-34. Distribucion del precio de la harina de trigo mitigado.
Se muestran a continuacién los resultados sobre el proyecto con la mitigacién sobre el precio

de la harina de trigo. Los graficos son extraidos de una simulacion de Montecarlo de 50.000
repeticiones. Se observa en el siguiente gréfico el VAN del proyecto obtenido:

VAN Proyecto (US$)
0.04 2.000

1.800

1.600

0,03
1.400

1.200
0,02

1.000

Probabilidad
elousnoe.

0.01

0,0 T ] 0 ] l T
-US$ (800.000) -US$ (400.000) Uss 0 US§ 400.000 US§ 800.000 US$1.200.000
uss

Figura 5-35. Histograma con curva de ajuste para el VAN del proyecto en US$ con el precio de la harina de trigo mitigado.
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El intervalo de confianza del VAN del proyecto con un nivel de significacion del 99% resulta
asi:

VAN Proyecto (US$)
0,04

2.000

1.800

1.600

0,03

1.400

1.200
0,02

1.000

Probabilidad
elouanoal

o0
=
=

@
=
=1

0,01

=
=
=

(%]
=
=

=

T 1 " 1 1 T
-US$ (800.000) -US§ (400.000) Usg 0 US$400.000 US$ 800.000 US$ 1.200.000
Uss

Figura 5-36. Histograma con curva de ajuste para el VAN del proyecto en US$ con ajuste al 99% de probabilidad con el
precio de la harina de trigo mitigado.

P(—US$539.212 < VAN Proyecto < US$ 855.459) = 99%

Luego se busca distinguir que porcentaje de la distribucidn se encuentra por debajo de los US$
0 para el proyecto, con el objetivo de compararlo con el VAN del proyecto sin mitigaciones de
riesgo. Se observa una reduccion del 39,681% a 38,654%.

VAN Proyecto (US$)
0.04

2.000
—
1.800
1.600
0.03
s“ 1.400
n=] -
= \ 1200 3
2 \ :
T 0.02 1000 5
£ 2
& 800 &'
600
0.01
400
200
0.0 - " ‘ i . ‘ 0
LUS$ (800.000) US$ (400.000) US$ 0 US$ 400.000 US$ 800.000 US$ 1.200 000
USS

Figura 5-37. Histograma con curva de ajuste para el VAN del proyecto en US$ con porcentaje de curva menor a US$0 con
el precio de la harina de trigo mitigado.

P(VAN Proyecto < 0) = 38,654%

En cuanto al periodo de repago:
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Periodo de repago - Proyecto

e - 20000
0.36 - 18.000
0,33 - 16.000
0.30
e - 14.000

=

@ 024 - 12.000 11

=] ©

B 0 2

=Y - 10,000 G

-g 0.18 2

= ii)

CHp 8.000
0.12 - 6.000
0.09 - 4000
0,06
e - 2000
- , , , , s AN AT IR AR RN AR AT , - PR

660 690 720 750 7530 810 840 870 900 930 960 930 1020 1050 1080 1110
afos
Figura 5-38. Periodo de repago del proyecto con el precio de la harina mitigado.
Periodo de repago - Proyecto

5 - 20.000
0.36 - 18.000
0,33 - 16.000
0,30

= - 14.000

=

T 0,24 - 12.000 A

-] ©

F 021 2

S - 10,000 5

3 018 2

. jii]

T s 8.000
0,12 - 6.000
0.09 - 4.000
0,06
e - 2.000
0,00 | 3 . ; " ; ' ; ; ' . ‘ ; . e

660 690 720 750 780 810 840 870 900 930 960 990 1020 1050 1080 1110

anos
Figura 5-39. Probabilidad de no repago del proyecto con el precio de la harina mitigado.
P(No repago del proyecto) = 38,652%

Como era de esperarse, la probabilidad de que el proyecto no se repague es exactamente igual
a la probabilidad de que el VAN del proyecto sea menor que 0.

En cuanto al VAN del accionista:
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VAN accionistas (US$)
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Figura 5-40. VAN del accionista con el precio de la harina mitigado.
P(—US$ 338.511 < VAN Accionista < US$ 1.187.032) = 99%

Al igual que para el VAN del proyecto, se distingue la parte de la distribucion que se encuentra
por debajo de los US$ 0 para el VAN del accionista. La mitigacion de en cuanto al precio de la
harina de trigo reduce esta probabilidad de 14,428% a 12,466%:

VAN accionistas (US$)
0,04 2.000

ATIR 1.800
(] N
A \
/] b 1.600
0,03 i \
?] \3 1.400
kS N 1200 T
< N g
3 2
5 .02 1000 §
o Iy =5
° N 3.
o 800 ©
600
0,04
400
200
0.00p : ] | ‘ . o 0
US$ (400.000) US$ 0 US$ 400.000 USS$ 800,000 USS 1.200.000 USS 1.600.000
Uss

Figura 5-41. VAN del accionista con el precio de la harina mitigado menor a US$0.
P(VAN Accionista < 0) = 12,466%

Se puede observar, a partir de los indicadores analizados que en caso de lograrse el contrato
estipulado con el proveedor la mitigacién del riesgo causada por la variabilidad del precio de la
harina reducira las probabilidades de fracaso del proyecto.

5.6.2. Market Share

Se procedio a realizar una politica de mitigacion del riesgo asociado al market share la cual
consiste en una estrategia de publicidad hacia los clientes directos de Pozo, es decir los
distribuidores. Se analiza la opcidn de empujar la demanda de pan durante los primeros afios
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ofreciendo descuentos en el pan a los distribuidores de vainillas y magdalenas que hoy en dia
trabajan con la empresa.

Para lograr esto, se provee dar a los principales distribuidores un descuento del 15% del valor
del pan para lograr el efecto esperado.

En los Gltimos afios del proyecto se dejara de lado esta estrategia, pero se destinara el mismo
presupuesto a acciones de publicidad de forma tal de mantener el share captado durante los
primeros afos.

A partir de esta estrategia se espera que el proyecto consiga con mayor probabilidad la
penetracion que se habia proyectado, es decir se reduce la probabilidad de fracaso en
penetracion de mercado.

La accién de mitigacion generara un cambio en el modelo, a continuacion, se presentan las
nuevas distribuciones triangulares utilizadas:

e Mini
o Hogares unipersonales 2019: triangular (min=3%, moda=4%, max.=4,50%)
o Hogares unipersonales 2028: triangular (min=10%, moda=15%, max.=16%)
o Hogares 2 personas 2019: triangular (min=0,50%, moda=1%, max.=1,05%)
o Hogares 2 personas 2028: triangular (min=1,5%, moda=3%, max.=3,25)

o Hogares unipersonales 2019: triangular (min=0,35%, moda=0,6%,
méax.=0,75%)
Hogares unipersonales 2028: triangular (min=1,2%, moda=2,5%, max.=2,75%)
Hogares 2 personas 2019: triangular (min=1,1%, moda=1,6%, max.=1,80%)
Hogares 2 personas 2028: triangular (min=4%, moda=7%, méx.=7,50%)
Hogares 3 personas o mas 2019: triangular (min=0,35%, moda=0,6%,
méax.=0,70%)

o Hogares 3 personas 0o mas 2028: triangular (min=1,2%, moda=2,50%,

méax.=2,75%)

e Grande

o O O O

(@)

Hogares 2 personas 2019: triangular (min=0,75%, moda=1,10%, max.=1,30%)
o Hogares 2 personas 2028: triangular (min=2,5%, moda=3,50%, max.=4%)

o Hogares 3 personas 0 mas 2019: triangular (0,5%, moda=0,80%, max.=1%)

o Hogares 3 personas o0 mas 2028: triangular (2,5%, moda=5%, max.=5,50%)

Se muestran a continuacion los resultados sobre el proyecto de la modificacion en el aumento
de publicidad. Los graficos son extraidos de una simulacién de Montecarlo de 50.000
repeticiones. Se observa en el siguiente gréfico el VAN del proyecto obtenido:
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VAN Proyecto (US$)
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Figura 5-42. Histograma con curva de ajuste para el VAN del proyecto en US$ con el market share mitigado.
El intervalo de confianza del VAN del proyecto con un nivel de significacion del 99% resulta
asi:

P(—US$567.993 < VAN Proyecto < US$955.676) = 99%

VAN Proyecto (US$)

2.000
1.800

1.600
0,03

1.400

1.200
0,02

1.000

Probabilidad
BloUBNo8.1

800

600

400

200
0,00

T T T T T T T
-USSE (800.000) -USE (400.000) Usso US§ 400.000 US$ 800.000 US$§1.200.000 U35 1.600.000
Uss

Figura 5-43. Histograma con curva de ajuste para el VAN del proyecto en US$ con ajuste al 99% de probabilidad con el
market share mitigado.

Luego se busca distinguir que porcentaje de la distribucién se encuentra por debajo de los US$
0 para el proyecto, con el objetivo de compararlo con el analisis de riesgos sin mitigaciones. Se
observa una reduccién del 39,681% a un 34,669%:

P(VAN Proyecto < 0) = 34,669%
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VAN Proyecto (US$)
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Figura 5-44. Histograma con curva de ajuste para el VAN del proyecto en US$ con porcentaje de curva menor a US$0 con
el precio de la harina de trigo mitigado.

Se observa el periodo de repago del proyecto que resulta de la mitigacién de la variable market
share:

Periodo de repago - Proyecto

0.36 18.000
L - 16.000
0,30

- 14.000
0,27
0,24 - 12,000
=]

@ m
0.21 ul

= - 10000 8

§ 0.18 E

- 8000 3

2o 2
0.12 - 6.000
0,09

- 4.000
0,06
- 2.000
0,03
0,00p : . . . . . 4 0
630 660 690 720 750 780 810 840 870 900 930 960 990 1020 1050 1080 4110
afos

Figura 5-45. Periodo de repago con el market share mitigado.

Como se menciono en analisis previos se puede notar que los casos en los que el proyecto no
se repaga en los 10 afios se le asigna el valor 11 afios.

Se compara el periodo de repago del proyecto sin mitigacion con respecto al de la mitigacion y
se observa que la probabilidad de que no se repague se reduce desde 39,681% al 34,668%.

P(No repago del proyecto) = 34,668%
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Periodo de repago - Proyecto
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Figura 5-46. Probabilidad de no repago con el market share mitigado.

Como era de esperarse, la probabilidad de que el proyecto no se repague es exactamente igual
a la probabilidad de que el VAN del proyecto sea menor que 0.

En el VAN del accionista también se ve una modificacion que aumenta la probabilidad de éxito.

VAN accionistas (US$)

0.04 2.000
1.800
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UsSs

Figura 5-47. VAN del accionista con el market share mitigado.

El intervalo de confianza del VAN del accionista con un nivel de significacion del 99% resulta
como sigue:

P(—=US$355.907 < VAN Accionista < US$ 1.292.873) = 99%
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VAN accionistas (US$)
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Figura 5-48. VAN del accionista con el market share mitigado con ajuste al 99% de probabilidad.
Al igual que para el VAN del proyecto, se distingue la parte de la distribucion que se encuentra

por debajo de los US$ 0 para el VAN del accionista. La mitigacion de la variable de publicidad
reduce esta probabilidad de 14,428% a 11,892%:

P(VAN Accionista < 0) = 11,892%
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Figura 5-49. VAN del accionista con el market share mitigado con valores menores a US$0.

Con la modificacion propuesta, la distribucion correspondiente al periodo de repago del
accionista resulta asi:
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Figura 5-50. Periodo de repago del accionista con el market share mitigado.

Se demuestra que la probabilidad de que no se cumpla el repago de inversion del accionista
disminuye de 14,428% a 11,892% como se muestra:

P(No repago del accionista) = 11,892%

Periodo de repago - Accionistas
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Figura 5-51. Probabilidad del no repago del accionista con el market share mitigado.

5.6.3. Transporte

A continuacidn, se propone una estrategia para mitigar los riesgos que implica la contratacion
del servicio de transporte, simulando todos los resultados mediante 50.000 replicaciones de
Montecarlo.

1.000

Il

800 8B40 880 920 960 1000 10.40
anos

10,80

Al ser un servicio tercerizado, quedan pocos factores que permitan disminuir el riesgo ya que
la mayoria de los problemas asociados al transporte seran de quien provee el servicio. De igual
forma se cuenta con la incertidumbre que resulta en el riesgo de que las empresas involucradas
coticen un precio elevado, que supere el porcentaje planificado en la parte financiera, de un 5%
del precio del producto. Por este motivo, se propone forjar una relacion estrecha con un unico
proveedor de transporte que realice la logistica completa del pan de molde blanco. Ademas, se
buscaré realizar un contrato en el cual se pagué un mark-up del precio actual del 0,5% y se le
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asegure exclusividad al proveedor, sin poder contratar a otro. A su vez el contrato determinara
que se ajustard el precio segin el mercado se mueva, pero el beneficio para el proyecto estara
en que establecerd una cota maxima del 6,5% del valor de la mercaderia para asi disminuir la
variabilidad del transporte.

El empleo de esta metodologia permite un trade-off donde se aumentan los costes promedios
de adquisicion (de los cuales se vera beneficiado el proveedor, como también de la exclusividad
del servicio) a cambio de una cota en su variabilidad.

De esta manera, se modifica la distribucién de probabilidad triangular para la variable en
cuestion, aumentando su moda de 5% a 5,50%, y reduciendo su maximo pesimista de un 8% a
un 6,5% como sigue:

Distribucion Triangular

Probabilidad

S_Uh% G_[]IU%
Figura 5-52. Distribucion de probabilidad de la variable de riesgo mitigada de Transporte.
Dicha propuesta de mitigacion influye sobre el VAN del proyecto como se demuestra en el
siguiente gréafico:
VAN Proyecto (US$)
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Figura 5-53. VAN del proyecto con el transporte mitigado.

El intervalo de confianza del VAN del proyecto con un nivel de significacion del 99% resulta
en lo siguiente:

P(—US$571.644 < VAN Proyecto < US$967.264) = 99%
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VAN Proyecto (US$)
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Figura 5-54. VAN del proyecto con el transporte mitigado con ajuste del 99% de probabilidad.

Se distingue la parte de la distribucién que se encuentra por debajo de los US$ 0, que en
comparacién a la situacién inicial sin mitigaciones se reduce de 39.681% a 37,208%:
P(VAN Proyecto < 0) = 37,208%

VAN Proyecto (US$)
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Figura 5-55. VAN del proyecto con el transporte mitigado menor a US$0.

Se observa el periodo de repago del proyecto que resulta de la mitigacion de la variable de
riesgo:
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Periodo de repago - Proyecto
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Figura 5-56. Periodo de repago del proyecto con el transporte mitigado.

Dentro de los resultados graficados, se puede notar que los casos en los que el proyecto no se
repaga en los 10 afos se le asigno el valor 11 afios.

Se observa respecto al grafico representado previamente del periodo de repago del proyecto sin
mitigacién, que la probabilidad de que no se repague se reduce desde 39,681% a 37,206%.

P(No repago del proyecto) = 37,206%
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Figura 5-57. Probabilidad de no repago del proyecto con el transporte mitigado.

Como era de esperarse, la probabilidad de que el proyecto no se repague es exactamente igual
a la probabilidad de que el VAN del proyecto sea menor que 0.

El VAN del accionista también se modifica, afinando significativamente su campana y
aumentando asi su probabilidad de éxito.
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VAN accionistas (US$)
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Figura 5-58. VAN de los accionistas con el transporte mitigado.

El intervalo de confianza del VAN del accionista con un nivel de significacion del 99% resulta
como sigue:

P(—US$360.553 < VAN Accionista < US$ 1.305.795) = 99%
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Figura 5-59. VAN de los accionistas con el transporte mitigado con ajuste al 99% de probabilidad.

Al igual que para el VAN del proyecto, se distingue la parte de la distribucion que se encuentra
por debajo de los US$ 0 para el VAN del accionista. La mitigacion de la variable de transporte
reduce esta probabilidad de 14,428% a 13,088%:

P(VAN Accionista < 0) = 13,088%
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VAN accionistas (US$)
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Figura 5-60. VAN de los accionistas con el transporte mitigado menor a US$0.

Con la modificacion propuesta, la distribucion correspondiente al periodo de repago del
accionista resulta asi:

Periodo de repago - Accionistas

013
012 - 6.000
0.11
0,10 - 5.000
o 008
-
S 008 - 4000 3
5 007 g
S 006 - 3.000 3.
r D
& o05
0,04 - 2.000
0,03
0,02 - 1.000
0,01
0.00p 4 o
560 600 640 680 720 760 800 840 880 920 960 1000 1040  10.80
anos

Figura 5-61. Periodo de repago de los accionistas con el transporte mitigado.

Se demuestra que la probabilidad de que no se cumpla el repago de inversion del accionista
disminuye de 14,428% a 13,088% como se muestra:

P(No repago del accionista) = 13,088%

Riesgos
Ambrosoni, Barlsen, Donadels, Giampaoli, Ruiz, Vago 225



Elaboracion de Pan Blanco de Molde

Periodo de repago - Accionistas
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Figura 5-62. Probabilidad de no repago de los accionistas con el transporte mitigado.

5.6.4. Mitigacion integral

Teniendo en cuenta el previo andlisis de las variables analizadas individual e
independientemente para la mitigacion de riesgos, se representan en el presente inciso los
resultados sobre el proyecto de las tres mitigaciones combinadas. Los graficos nacen a partir de
una simulacion de Montecarlo de 50.000 replicaciones.

Se observa en el siguiente grafico el VAN del proyecto obtenido:

VAN Proyecto (US$)
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Figura 5-63. VAN del proyecto con mitigacion integral de riesgos.
El intervalo de confianza del VAN del proyecto con un nivel de significacion del 99% resulta
asi:

P(—US$475.248 < VAN Proyecto < US$ 882.756) = 99%
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Figura 5-64. VAN del proyecto con mitigacion integral de riesgos con ajuste al 99% de probabilidad.

Se distingue la parte de la distribucion que se encuentra por debajo de los US$ 0, que en
comparacion al analisis de riesgos sin mitigaciones se reduce de 39,681% a 29,601%:

P(VAN Proyecto < 0) = 29,601%
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Figura 5-65. VAN del proyecto con mitigacion integral de riesgos menor a US$0.

Se observa el periodo de repago del proyecto que resulta de la mitigacién de las tres variables
de riesgo en conjunto:
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Figura 5-66. Periodo de repago del proyecto con mitigacion integral de riesgos.

Dentro de los resultados graficados, se puede notar que los casos en los que el proyecto no se
repaga en los 10 afos se le asigno el valor 11 afios.

Se observa respecto al grafico representado previamente del periodo de repago del proyecto sin
mitigacidon, que la probabilidad de que no se repague se reduce desde 39,681% a 29,601%.

P(No repago del proyecto) = 29,601%
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Figura 5-67. Probabilidad de no repago del proyecto con mitigacion integral de riesgos.

Como era de esperarse, la probabilidad de que el proyecto no se repague es exactamente igual
a la probabilidad de que el VAN del proyecto sea menor que 0.

El VAN del accionista también se modifica, aumentando significativamente su probabilidad de
éxito.
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Figura 5-68. VAN de los accionistas con mitigacion integral de riesgos.

El intervalo de confianza del VAN del accionista con un nivel de significacion del 99% resulta
como sigue:

P(—US$279.039 < VAN Accionista < US$ 1.232.702) = 99%
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Figura 5-69. VAN de los accionistas con mitigacion integral de riesgos con ajuste al 99% de probabilidad.

Al igual que para el VAN del proyecto, se distingue la parte de la distribucién que se encuentra
por debajo de los US$ 0 para el VAN del accionista. La mitigacion de las tres variables de
riesgo combinadas reduce esta probabilidad de 14,428% a tan solo 8,271%:

P(VAN Accionista < 0) = 8,271%
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Figura 5-70. VAN de los accionistas con mitigacion integral de riesgos menor a US$0.

Con la modificacion propuesta, la distribucion correspondiente al periodo de repago del
accionista resulta asi:
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Figura 5-71. Periodo de repago de los accionistas con mitigacion integral de riesgos.

Se demuestra que la probabilidad de que no se cumpla el repago de inversion del accionista
disminuye de 14,428% a 8,271% como se muestra:

P(No repago del accionista) = 8,271%
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Figura 5-72. Probabilidad de no repago de los accionistas con mitigacion integral de riesgos.

Finalmente, resulta conveniente representar todos los valores de referencia en una tabla para
una mejor observacién de resultados sobre el proyecto a partir de la mitigacion de riesgos.

VAN accionistas (US$) | VAN Proyecto (US$)
SIN MITIGACION US$ 339.335 US$ 92.084
HARINA US$ 339.306 US$ 91.537
MARKET US$ 376.284 US$ 129.040
TRANSPORTE US$ 361.068 US$ 113.951
US$ 399.453 US$ 152.455

Tabla 5-14. Medias de las distribuciones del VAN del proyecto y de los accionistas en distintos escenarios.

MITIGACION DE RIESGOS

VAN del Proyecto VAN del Accionista
vaskscerien | ORI NEY oo RO e
= - de VAN <0 = = de VAN <0
Min. Méx. Minimo Méaximo

Sin Mitigacion -603.995 951.674 39,681% -392.253 | 1.283.472 14,428%
Precio de Harina de Trigo -539.212 855.459 38,654% -338.511 | 1.187.032 12,466%
Publicidad -567.993 955.676 34,669% -355.907 | 1.292.873 11,892%
Transporte -571.644 967.264 37,208% -360.553 | 1.305.795 13,088%
TOTAL -475.248 882.756 29,601%)| -279.039 | 1.232.702 8,271%

Tabla 5-15. Intervalos de confianza del 99% y probabilidad menor a US$0 para el VAN del proyecto y de los accionistas.

En resumen, se observa que el intervalo dentro del cual se comprende el VAN tanto del proyecto
como del accionista, se reduce de manera significativa. Esto incluye tanto la probabilidad de
pérdida como la de ganancia. Sin embargo, aplicando las estrategias de mitigacion, las
probabilidades de que el VAN resulte negativo se reduce en un 10,1% para el proyecto, y en un
6,2% para los accionistas, lo cual resulta positivo a nivel riesgo.
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5.7. Opciones reales

Un analisis de las opciones reales disponibles en el transcurso de un proyecto permite
administrar los riesgos asociados a la eventual evolucién del contexto en el cual se opera.

Para ello, se establecen posibles escenarios vinculados a un esquema de decisiones de caracter
ramificado en funcion del desarrollo de una variable clave.

En nuestro proyecto, se elige la variable market share tanto por su criticidad para el desempefio
econdémico y financiero de la empresa como por su elevado grado de incertidumbre asociado.

Respecto de este parametro, se arma un arbol de opciones reales con el fin de definir una
estrategia acorde a posibles escenarios y sus respectivas probabilidades de ocurrencia.

Se considera el ajuste de la capacidad de produccion a partir de variantes en las inversiones en
bienes de uso, donde la opcidn a valorar prevé la adquisicion de maquinaria tipo “batch” con
menor capacidad. Esto permitiria reducir la capacidad ociosa en los primeros afios y evitar un
sobredimensionamiento si se cayera en un escenario pesimista con una demanda limitada por
un muy bajo market share. Se incluye también la opcion de liquidar el proyecto en una instancia
temprana.

Si, por el contrario, la demanda excediera la capacidad instalada en esta primera instancia,
existe la posibilidad de expandir la produccién mediante la posterior compra de una maquinaria
de mayor escala (linea continua). En su defecto, se continuaria produciendo la capacidad
méaxima de la primera maquina. Notese que, para una demanda del mercado creciente, las ventas
asociadas a esta alternativa conllevan un market share decreciente.

En el arbol de decision pueden observarse las inversiones asociadas a cada opcién (netas del
beneficio de venta de la maquina “batch) y los resultados economicos aproximados para cada
escenario. A su vez, se incluyen las probabilidades de ocurrencia estimadas de los distintos
desenlaces.
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5.7.1. Arbol de Decisién

Escenario pesimista — 3054

Escenario optimista— 30%

Escenario base— 40%

Figura 5-73. Arbol de decision de la opcion real.
5.7.2. Comentarios

Como se menciona anteriormente, el &rbol de decision cuenta con tres escenarios. Luego, los
resultados de las decisiones que se toman dentro de esa rama se definen en base a los valores
gue toma la variable market share en ese escenario.

En el caso de la rama pesimista, se exhibe la posibilidad de abandonar o no el proyecto en el
cuarto afio, y puede observarse que ambos cursos de accion proveen resultados negativos. En
el célculo del valor de la opcidn real, se otorga a este escenario el VAN menos negativo (no
abandonar). Se eligié como afio de abandono al cuarto debido a que para este momento ya se
dejo transcurrir el proyecto un tiempo prudente para tomar una decision acerca de como se
espera que seguira desarrollandose el mercado.

En el escenario base, ligado a la obtencion de un market share intermedio, la demanda alcanza
a la capacidad en el quinto afio, por lo cual se opta, 0 no, por una expansion a la linea continua.
En esta instancia, resulta conveniente realizar el cambio. La tercera rama muestra la misma
situacion con la diferencia de que la decision se da un afio antes (debido a niveles de market
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share mas elevados), y puede notarse que los valores absolutos de ambos resultados son
mayores para esta alternativa.

Una vez definidos los mejores resultados para cada escenario, son ponderados con las
probabilidades de ocurrencia de cada rama para obtener el valor neto de la opcion real (situado
en el extremo superior de la figura).

Luego, se compara esta valoracion final con la correspondiente al planteo original (a
continuacion).

5.7.3. Propuesta Original

USE 375,000

- Escenario pesimista — 305 Escenario optimista— 30%

Escenario base —405%

: :
e v

Figura 5-74. VAN del proyecto contemplando los distintos escenarios.

5.7.4. Conclusion

Finalmente, se obtiene un desempefio superior (con una diferencia del orden del 8,9%) para el
caso de la propuesta real, por lo cual la opcion real no resultaria valida para su empleo en el
desarrollo del proyecto. Se deberia analizar la opcién de comprar maquinaria aun mas
econdmica; sin embargo, se considera que igualmente la opcion no resultaria beneficiosa. Esto
se debe a que cuanto mas simple es la maquinaria, mayor mano de obra requiere para su
operacion lo cual implica costos mayores en el transcurso de la vida del proyecto, generando
nimeros mas negativos en los primeros afios y extendiendo el periodo de repago del proyecto.
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