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Resumen Ejecutivo

El presente informe comprende el estudio de prefactibilidad para analizar la viabilidad técnica y
economica de la instalacion y puesta en marcha de una linea de vainillas para la empresa Pan’s
Company S.A. Este proyecto nace a partir de la necesidad por parte de la empresa de querer
satisfacer una demanda creciente de vainillas y penetrar el mercado argentino con un producto de
calidad superior al resto. EI documento estd compuesto por cuatro capitulos, el Estudio de
Mercado, Estudio de Ingenieria, Analisis Econémico-Financiero y finalmente un apartado de
Estudio de Riesgos.

En el Estudio de Mercado, se realiza un profundo analisis del mercado de vainillas en la
Argentina, enfatizando las fuerzas de los consumidores, competidores, productos
sustitutos, proveedores y distribuidores. Este analisis es continuado con una segmentacion
del mercado para lograr una estrategia comercial que sea efectiva para el segmento clase
media baja para el consumo de vainillas como snack y en postres tradicionales. Definidos
el posicionamiento, producto y plaza se prosigue a realizar un andlisis historico de la
demanda y del precio de la vainilla en el mercado argentino. A partir de estos se
establecieron los modelos explicativos que permitiran proyectar cada una de dichas
variables. Finalmente se proyectaron las ventas hasta el afio 2030 en donde se espera
alcanzar un Market Share del 50% en Buenos Aires y 27% en el interior del pais.

En el Estudio de Ingenieria, se detallan las especificaciones de la vainilla y su proceso productivo
para, a partir del plan de produccion y el balance de linea, determinar la cantidad de maquinas,
instalaciones, insumos y personal requerido para el proyecto. A su vez se establece el cronograma
del proyecto y cudl sera la localizacion de este. Se finaliza el estudio presentando los costos
asociados, las normas y leyes que sostendran el proyecto y se cuantifica el impacto ambiental que
podria ocasionar en caso de llevarse a cabo.

El tercer capitulo tiene como objetivo el dimensionamiento econdmico-financiero desde un punto
de vista determinista. El analisis comprende la eleccion del sistema de costeo por absorcion, la
cuantificacion de los costos y gastos, la elaboracion del Cuadro de Resultados, Balances, E.O.A.F
y Flujo de Fondos para los diez afios del proyecto. Para financiar la inversion necesaria, se
evaluaron distintos préstamos siendo el Banco Credicoop el elegido con su sistema de
amortizacion francés por el 40% de la inversion total. Como principales indicadores se establece
que el VAN del proyecto es de US$2,2 MM vy el del inversionista de US$2,0 MM, rondando el
periodo de repago descontado de 6 afios para ambos. En cuanto a la TIR, la misma fue de 30%
superando a la WACC promedio de 18.6%.

Para finalizar, en el Estudio de Riesgos se identificaron que las variables que poseen mayor
influencia sobre la rentabilidad del proyecto son el costo de transporte, los precios de las materias

Di Leo, Gagliardi, Galindo, Lobos, Plasencia



primas principales y el precio de la vainilla. Posteriormente se elaboraron estrategias de
mitigacion, principalmente con ingenieria de contratos para lograr una probabilidad del VAN del
proyecto mayor a cero del 91,81%, lo que permite afirmar que el proyecto es sumamente atractivo
para los accionistas.

Di Leo, Gagliardi, Galindo, Lobos, Plasencia



Executive Summary

The present project encompasses a pre-feasibility study to analyze the technical and economic
viability of the installation and start-up of a new lady finger production line for Pan’s Company
S.A . This project was born from The company's want to satisfy a growing demand for lady fingers
and penetrate the Argentinian market with a superior quality product. The document is made up
of four chapters, a Market Study, Engineering Study, Economic-Financial Analysis and finally a
Risk Study section.

In the Market Study, a deep analysis of the ladyfingers market is carried out in Argentina,
emphasizing the forces of consumers, competitors, products substitutes, suppliers and
distributors. This analysis is continued with a segmentation of the market to achieve a commercial
strategy that is effective for the lower middle class segment for the consumption of ladyfingers as
a snack and to make traditional desserts. Once the positioning, product and place have been
defined, a historical analysis of the demand and price of ladyfingers in the Argentinian market
continues. From these, the explanatory models were established that will allow each of these
variables to be projected. Finally, sales were projected until 2030 where Pan’s Company S.A. is
expected to reach a Market Share of 50% in Buenos Aires and 27% in the interior of the country.

In the Engineering Study, the specifications of the ladyfingers and its process are detailed, based
on the production plan and the production line balance, determine the number of machines,
facilities, supplies and personnel required for the project. Once the project schedule is established
and the location of the project. The distribution logistics... .. The chapter ends presenting the
associated costs, norms and laws that will support the project and the environmental impact that
could be caused if carried out is quantified.

The third chapter aims at the economic-financial dimensioning from a deterministic point of view.
The analysis includes the choice of the costing system of absorption, the quantification of costs
and expenses, the preparation of the income statement, Balance Sheets, E.O.A.F and Free Cash
Flow of the Firm for the ten years of the project. For the necessary investment, different loans
were evaluated, Credicoop was the chosen bank with its French amortization system for 40% of
the total investment. The main indicators are that the NPV of the project is US $ 2.2 MM and that
of the investor of US $ 2.0 MM, around the discounted repayment period 6 years for both.
Regarding the IRR, it was 30% exceeding the average WACC of 18.6%.

Finally, in the Risk Study it was identified that the variables that have the greatest influence on
the profitability of the project are the Cost of transportation, the prices of the main raw materials
and the price of vanilla. Subsequently, mitigation strategies were developed, mainly with contract
engineering to achieve a probability of the NPV of the project greater than zero of 91.81%, which
allows us to affirm that the project is highly attractive to shareholders.
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1.  INFORMACION PRELIMINAR

El proyecto por abordar se basara en el anélisis de factibilidad de implementacion de una
nueva linea de produccion de vainillas para Productos Pozo S.A. En las secciones
siguientes, para familiarizar al lector, se describen los comienzos de la empresa y el
contexto atravesado por la vainilla como producto en la Argentina en los Gltimos 70 afios.
El alcance del mercado estudiado sera a nivel nacional, en el cual la empresa ya se
encuentra distribuyendo sus ventas. Para exponer el fundamento de la oportunidad que
plantea una linea automaética de produccién de vainillas, se retne toda la informacion
disponible como punto de partida para el andlisis de prefactibilidad del proyecto de
inversion.

Se comenzara con una investigacion de mercado compuesta por:

e El estudio del mercado consumidor de este producto.
e Los distintos canales de venta.
e Los competidores involucrados.

e Los proveedores de materias primas vinculados a la actividad de
panificados.

Luego de realizar un analisis estratégico sobre los distintos players de este mercado, se
muestra un diagrama de Porter y un FODA para este proyecto, permitiendo proponer una
estrategia comercial solida sustentada con informacién fehaciente que permita a
Productos Pozo poder consolidar su posicion en el mercado de vainillas a través de sus
fortalezas, y enfrentando las amenazas de los diferentes competidores dentro del rubro de
panificados dulces. Finalmente, se utilizan métodos econométricos para construir un
modelo valido para proyectar la demanda y el precio de venta a partir de los drivers
relacionados con la actividad del rubro.

Historia

En 1903 Don Salvador Pozo, un panadero italiano con su formula de vainillas fundo
una pequefia panaderia en la calle Urquiza 260, en la calle Remedios de Escalada, Partido
de Lanus, Provincia de Buenos Aires.

En los afios 50, Juana Monari, viuda de Juan Alberto Plasencia, adquiere, junto a cinco
de sus ocho hijos, Luis, Nélida, Juan, Rosa y Maria Plasencia, el fondo de comercio de
dicha panaderia. De esta forma, Plasencia Hnos. S.A. inicia sus actividades en 1951 junto
a Salvador Pozo la produccion de vainillas. Durante los primeros 10 afios de operacion,
el incremento en sus ventas y la presion que enfrentaba de sus competidores en el mercado
forzaron a mejorar su tecnologia de produccion gradualmente. Por esta razon, adquieren
a finales de los afios 50 sus primeros hornos metalicos, duplicando asi los niveles de
produccion.
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En 1960, incrementaron su volumen de produccion y se trasladaron a un predio de 2500
metros cuadrados ubicado en el partido de Lomas de Zamora, Provincia de Bs. As. En
1980 se realiza un reequipamiento casi total de maquinaria utilizando tecnologia italiana
consolidando su posicionamiento en el mercado automatizando todos los procesos
productivos en una linea de produccidén masiva para responder al fuerte incremento en las
cantidades demandadas.

Comenzando los afios 90 se incorpora tecnologia de punta, nuevamente italiana, para
automatizar el proceso de empaque ubicando a la empresa entre las mas modernas de
Latinoamérica en la produccion de vainillas. En el afio 2004 la empresa, con sus continuas
ansias de crecimiento, decide realizar la compra de una moderna planta situada en la
localidad de Avellaneda, Bs. As. donde cuenta con 6000 metros cuadrados de superficie,
adquiriendo una linea continua de produccion de magdalenas.

En el afio 2010 la empresa comienza a desarrollar una formula de budines que le permitira
aumentar la variedad de productos dentro de los panificados dulces. El éxito en la venta
de budines llevé a la empresa a invertir en una linea de elaboracion propia de budines y
bizcochuelos, permitiendo varias prestaciones para cada sub rubro.

En la actualidad la empresa pertenece a los duefios originales conformando una nueva
sociedad anonima llamada Pan’s Company. En la busqueda de profesionalizar sus
actividades compite con los principales fabricantes de panificados dulces del pais que
fabrican productos similares y cuentan con productos sustitutos como son los bizcochos
y las galletitas. Algunos competidores incluso de capital extranjero y con presencia
internacional.

Sin embargo, luego de 70 afios en operacion, las vainillas Pozo son uno de los productos
preferidos méas buscados por el consumidor. Por esta razon, las vainillas son un producto
que la empresa puede usar como apalancamiento para el crecimiento de las ventas de los
demas

1.1. Vision

Pan’s Company propone consolidarse como standard representativo de la industria de
productos dulces que los consumidores buscan en la mesa tradicional brindando a los
consumidores satisfaccidn en la degustacion del producto ademas de calidad los clientes.

1.2. Mision

“Somos una compafiia familiar que desde hace més de 60 afios nos dedicamos a la
elaboracion de productos panificados, reconocidos por la calidad de estos. Lideramos el
mercado gracias a la distribucion de nuestros productos en toda la Republica Argentina
basados en la innovacion y calidad para satisfacer las necesidades de nuestros clientes, lo
cual nos permite un crecimiento sostenido a lo largo del tiempo.”
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1.3. Valores

Los valores de la empresa son los que la guian en direccion hacia sus objetivos y aseguran
una cultura que les permita seguir alineados a la estrategia de crecimiento. Entre ellos,

diversidad, vinculos humanos, compromiso con la cadena de valor e integridad.

1.4. F.O.D.A dela Empresa

Fortalezas Debilidades

¢ DNarca establecida en mercado de
productos batidos

o [Ubicacion geografica faverecida
respecto de la capital de Buenos
Asres

# DBuena relacion con los
distribuidores del mercado de

panificados
o Fxcelente calidad de productos

o Demanda creciente de productos
panificados por parte de distintas
regiones del pais.

o Mercado de vainillas con pocos
competidores.

« Poca importacién de productos que
compitan con los de la empresa por
tener formulas no aceptadas por los
consumidores nacionales

Capacidades de lineas limitadas por
contar con magquinaria antigua
Pérdida de market share de
productos con alta participacion en
las ventas

Logistica limitada v de corto alcance
Poca presencia en el interior del pais
con vainillas.

Rubro de panificados muyv
competitive para clertos productos
como magdalenas, budines
bizcochuelos v vainillas
Crecimiento de market share de la
competencia

Tabla 1: F.O.D.A empresa. Fuente: elaboracion propia a partir de la informacion brindada por la
empresa.

1.5.  Mercado Objetivo

Se definid6 como mercado objetivo aquellos consumidores y posibles consumidores de
vainillas tanto en Buenos Aires como en el interior del pais, apuntando a la clase media-
baja con una prestacion versatil tanto para uso tipo snack como para postres. La razon de
esta eleccidn se justificara a lo largo del estudio de mercado desarrollado en este informe.
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2. CAPITULO I - MERCADO

2.1. Definicion del Negocio y Producto
2.1.1.Eleccion del Producto

Estos son los productos que Pozo elabora o terceriza su produccion en el mercado actual:

\Lajﬂi,l_léi Mag@‘ﬁi ( B/udi_n_e_s Bizggﬁ\@

Figura 2: Productos Pozo elaborados por terceros. Fuente: www.productospozo.com.ar

La empresa califica el posicionamiento de su cartera de productos en el mercado
utilizando la siguiente matriz BCG:
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Participacion relativa en el mercado

Figura 3: Matriz BCG. Fuente: Elaboracién propia a partir de la informacién brindada por el dpto. de
ventas de la empresa.

De esta manera, se destacan como productos “estrella” las vainillas y magdalenas, como
“incognitas” el pan dulce, pionono, pepas y bizcochuelos y como “vaca lechera” el budin.

Para la empresa, las vainillas generan casi el 30% del ingreso de Pozo y las magdalenas
representan el 46% del ingreso. En cuanto al ciclo de vida de las vainillas, estas se
encuentran en su etapa crecimiento llegando a la madurez.

Porcentajede ingreso
por articulo en Pozo

M Magdalenas
B Vainillas

B Budines

Pan Dulce

B Bizcochuelos
M Pepas

W Pionono

B Cintitas

Gréfico 1: Porcentaje de ingreso por articulo en Pozo (afio 2019). Fuente: Archivos de venta de
Pozo 2019.
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Como se mostrara en el analisis econométrico, tanto el mercado de galletitas como el de
panificados dulces se encuentran en crecimiento. Por lo tanto, puede observarse, a priori,
que las vainillas y las magdalenas son un producto estratégico para la empresa ya que
componen el 75% de los ingresos y cuenta ademas con la imagen y reconocimiento de
calidad de la empresa.

Sin embargo, en el mercado de magdalenas, Pozo comparte el mercado junto con 12
competidores; en el de budines, por lo menos con 8, de los cuales s6lo uno de ellos es
fabricante de vainillas (Valente); pero en el de vainilla solo predominan 2 competidores
mas y es por eso que la produccidn de vainillas es una ventaja competitiva. El contexto
actual del mercado de competidores de vainillas se desarrollara en una seccion propia mas
adelante.

Dentro de todos los productos fabricados, es importante que Pozo, como empresa, decida
invertir en aquellos productos que no logran una presencia relevante en el mercado como
el pan dulce, las pepas, bizcochuelo, y pionono. Sin embargo, dado que las actividades y
ventas de Pozo se encuentran 100% desarrolladas en el ambito de la Argentina, el
contexto de la actualidad exige a las empresas de capital nacional que el recupero de la
inversion sea el mas rapido posible y que maximicen su impacto, lo que seria muy
riesgoso alcanzar con productos tipo “incognito”, ya que es dificil conocer su evolucion
y ademas algunos de estos productos son estacionales como el pan dulce.

Es por eso que en las siguientes secciones se brindara informacién sobre el contexto del
mercado, competidores, tendencias de los consumidores para justificar la eleccion de las
vainillas como el producto mas conveniente para invertir.

Esta es una oportunidad para que la empresa pueda invertir en una estrategia de
sostenimiento de su producto estrella principalmente para:

e Mejorar el abastecimiento de sus clientes.

e Consolidar su presencia de vainillas a nivel nacional llegando a nuevos nichos de
mercado més alejados de su geolocalizacion.

e Aumentar su market share.

e Beneficiar la situacion financiera de la empresa para que pueda desarrollar los
productos interrogantes.
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2.1.1.1. Descripcion del Producto

Segtin el codigo alimentario argentino en el Capitulo IX “Alimentos Farinaceos-Cereales,
harinas y derivados”, en su articulo 762 establece que las vainillas, al igual que “los
barquillos, lenguas de gato, madelones, scones y polvorones, son productos elaborados
de acuerdo con lo establecido en el Articulo 760 del presente Codigo”. Se entiende por
vainillas por “productos a los que se les da formas variadas antes del horneado de una
masa elaborada a base de harina de trigo u otras o sus mezclas, con o sin salvado, con o
sin agentes quimicos y/o biologicos autorizados” (Coédigo Alimentario Argentino-
Capitulo 1X Art 760).

2.1.1.2. Point of Parity

En la actualidad, los consumidores estan centrando su atencion en el contenido funcional
y nutricional de los productos. Se buscan aquellos alimentos que sean bajos en grasas y
tengan buenos aportes nutricionales, pero que, ademas, tengan un precio accesible y toda
la familia los pueda consumir. Las vainillas tienen una alta proporcién de huevo (por lo
menos un 20%) respecto del contenido de harina, lo que las hace ricas en proteinas y
suelen contener muy poca grasa (Lezcano, 2011).

2.1.1.3. Point of difference

La calidad de la vainilla Pozo es la que la destaca por sobre todas las caracteristicas. A
diferencia de los principales competidores, la vainilla deriva de una receta desde 1950,
elaborada con materias primas de calidad, conservando la esponjosidad, dulzor e intenso
sabor a vainilla que la caracteriza. Segun afirma la jefa de calidad de Pozo, Romina
Michalowski: “A diferencia de las vainillas Mauri, las cuales son mas duras y compactas,
la formula y proceso de elaboracion de las vainillas Pozo permite conservar de forma
estable los valores de humedad y actividad acuosa. Esto las hace mas frescas livianas y
elasticas comparandolas con las de Valente. Los ensayos de degustacion realizados
concluyen que se mantienen superiores en sabor y calidad en el 90% de los muestreos
realizados luego de haber transcurrido el 75% de su vida util” (Michalowski R.,
comunicacion personal, 2 de abril de 2020).

2.1.1.4. Reasons to believe

Las vainillas son unos de los productos fuertes de la empresa desde que se fundd y muchos
consumidores asocian la marca con el producto. Es sumamente importante para la
empresa tener presencia en la mayor cantidad de goéndolas para que, aquellos
consumidores de la marca siempre la encuentren a disposicion, y aquellos que no la
conozcan, tengan la oportunidad de hacerlo para establecer un lazo con la empresa.
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2.1.1.5. Reasons to win

Pozo fue sindnimo de vainillas a lo largo de 70 afios de trayectoria ampliando su alcance
a nivel nacional y mantiene una imagen de calidad bien posicionada en el rubro. Al ser el
producto emblema de la marca durante toda su trayectoria manteniendo su calidad
superior y receta tradicional como point of difference, los consumidores ya confian en la
marca para este producto. Sin duda, es el producto de Pozo que maés rapido absorbera
volumen en el mercado de consumidores por su relacion precio/calidad. Ademas de
elaborar este producto, también se hara foco en la forma de venderlo, eligiendo el
consumo individual o tipo “snack”.

Produccién == Consumo per capita

Toneladas Gramos
40.000 - 1.200
35.000 7 8603 [ 1.000
30.000 761,9
25.000 16258
20.000 - 600
15.000 L 100
10.000

5.000 200

- 25297 27.851 28.890 31.759 36.153
0 T | T 0

2006 2007 2008 2009 2010

Fuente:Secretaria de Agricultura, Ganaderia y Pesca, con datos de
empresas del sector y del INDEC.

Gréfico 2: Evolucién de la produccion nacional de productos batidos y del consumo per capita.

En 2010, el consumo anual per capita en la Argentina se estimé en 860 g para el conjunto
de productos batidos analizados en este informe. En 2006, este parametro ascendia a 626
gramos, constatandose un incremento en el consumo nacional del 37,5% (Fuente:
estimaciones propias en base a datos aportados por empresas del sector). Como ya se
mencionara, la disminucion de las importaciones, en el periodo bajo analisis, y el aumento
de las ventas externas demuestran el comportamiento dinamico que Productos batidos
Alimentos Argentinos ha tenido el sector para poder acompafar el incremento de la
demanda con una mayor produccion. El incremento del consumo de los productos batidos
se atribuye a una mayor oferta de presentaciones (en formato personal como snack dulce
0 en envases individuales por diez unidades que facilitan el consumo), variedad de nuevos
sabores, productos con agregados como chips de chocolate y a la mayor participacion de
marcas del distribuidor (marcas blancas) en el mercado (Lezcano, 2010).
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2.1.2.Ciclo de Vida

Dentro del ciclo de vida del producto, la vainilla se encuentra entre la etapa de crecimiento
y la de madurez, esto es debido a que es un producto que todavia necesita penetrar en el
mercado, pero también defender su participacion sin perder de vista el precio, la
publicidad y reforzar el posicionamiento para poder diferenciar el producto y la marca.

El consumo de la vainilla tiene una tendencia creciente, debido a los cambios en los
habitos de consumo, reemplazando otros panificados como las galletas por vainillas
debido a su precio e informacidn nutricional, siendo mas baratas y saludables. (Secretaria
de Ganaderia y Pesca, 2010).

Ciclo de vida del producto

Introduccion Crecimiento Madurez

Ventas

]

Tiempo

Grafico 3: Ciclo de Vida de las vainillas.

Como se puede observar en el gréfico, la etapa de madurez se extenderd de manera
estable, ya que la vainilla es un acompafiamiento tradicional en las meriendas y desayunos
de los argentinos.

24
Di Leo, Gagliardi, Galindo, Lobos, Plasencia



2.2.  Analisis Estratégico

2.2.1.Evolucion y contexto del mercado de vainillas en la Argentina (1950-
2020)

Surgimientos en Europa

La vainilla, también conocida en otros paises como “Lady Fingers” (en Estados Unidos),
“Savoiardi” (en Italia), bizcocho de soletilla (en Espafia), “biscuits a la cuillére” (en
Francia) es un producto originado en la regién de Saboya en Francia cerca del siglo XV,
practicamente con el descubrimiento de la orquidea de vainilla en México cuando se
descubrido América. Los primeros archivos histéricos de las vainillas como panificados se
encuentran en la region de Saboya, en Francia. Este bizcocho de contextura esponjosa
con forma ovalada esta compuesto basicamente de harina, azlcar, huevo, agua y esencia
de vainilla. Si bien hoy en dia se encuentran variantes en su composicion, estas materias
primas, histéricamente forman aproximadamente el 95% de su volumen, siendo un
producto muy facil de elaborar. Ademas, dado su bajo porcentaje de humedad no es
propenso a desarrollar moho. Por esta razon, a lo largo de los siglos se fue popularizando
su consumo en Europa, especialmente en Italia, donde se consumia por unidad como
cualquier bizcocho, pero principalmente para la elaboracion de renombrados postres
como el tiramisu (Italia), y la torta Charlotte (Francia).

Arribo de las vainillas a la Argentina

La vainilla es un producto que arrib6 a la Argentina a través de la inmigracion europea
en la época de la primera guerra mundial como un producto de panaderia. A principios
del siglo X1X se fabricaban vainillas de forma artesanal en panaderias de la misma forma
que las facturas que se comercializan hoy en dia.

Si bien en la Argentina, a comienzos del siglo X1X abundaban los panaderos y pequefios
comerciantes, los maestros panaderos con descendencia italiana fueron los primeros
productores de este antiguo producto en nuestro pais. Dada su escasez de recursos, este
era un producto econémico y facil de hacer con la tecnologia del momento. Solo requeria
10 minutos en el horno por lo que los panaderos podrian rotar gran cantidad de veces por
dia y obteniendo buena rentabilidad.
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Figura 4: Horno de Barro de
panaderia en el conurbano bonaerense
de la época (1950-1960).

Tecnologia de vanguardia

Sin embargo, a medida que se incrementa el volumen producido, la elaboracién se
complica cada vez més, ocasionando que el productor tenga grandes complicaciones para
ser eficiente. Por ejemplo, para una batidora de 10 litros (como las usadas en esa época)
debian utilizarse 4 kilos de huevo, y dado que un huevo promedio pesa 45 g, implica que
para cada batido alguien debia romper 89 huevos. jEscalando este nimero a 1 batido por
hora (como normalmente se hacia en las panaderias de esa época) durante un turno tipico
de 10 horas, debian romperse 890 huevos por dia! Es por eso que, para las producciones
industriales de las décadas siguientes, los fabricantes de vainillas tuvieron que contratar
maquinas exclusivamente para romper huevos todos los dias, ya que debe usarse fresco y
no habia métodos para conservarlos frios de forma higiénica. Posteriormente, en la década
del 70 se pudo comprar el huevo liquido pasteurizado para manejar mayores volimenes
de produccion, siempre y cuando el fabricante dispusiera de una cisterna refrigerada para
su almacenamiento.

Los primeros productores de vainillas comenzaron su produccién con el mismo horno a
lefia con el que elaboraban pan. A comienzos de los afios 50 dichos productores como:
Capri, Zanotti, Martin y EI Orden pudieron modernizar sus métodos de produccion
duplicando sus volumenes producidos mediante la adquisicion de los hornos a tunel.
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Figura 5: Ejemplo de horno de vainillas a tinel.

Esta tecnologia fue el primer factor de diferenciacion que los productores maés
desarrollados lograron tener respecto de los comercios artesanales. A medida que se
fueron mejorando los procesos de produccion y fueron surgiendo nuevos competidores,
el mercado de vainillas comenz6 a crecer. En este contexto competitivo cada
actualizaciéon tecnoldgica que un fabricante implementaba se transformaba en una
amenaza para los demas productores artesanales forzandolos a modernizarse también.
Esto fue lo que impulsé a Luis Plasencia a convencer a Salvador Pozo que habia que
mantener la misma tecnologia que la competencia para poder sobrevivir.

Comienzos de la distribucion

En el periodo abarcado entre 1950 y 1990, los canales de distribucién de este producto se
realizan totalmente en camionetas particulares que, con el oficio de repartidores
colocaban el producto en las zonas geograficamente cercanas a cada fabrica (en un radio
de 20km aproximadamente). Los clientes eran almacenes de barrio y feriantes que reunian
productos de distinta indole para los habitantes de la zona. No era rentable acercarse a
vender vainillas en la zona donde se encontraban las fabricas de los competidores. Claro
que, la produccion de vainillas es anterior a la existencia de los grandes centros de
distribucion y supermercados que aparecieron en el pais en la década del 90. Esta
separacion geogréfica en la produccidn y distribucion de vainillas se acentu6 con los afios
diferenciando al mercado de vainillas de Bs. As. del mercado del interior del pais hoy en
dia.

Factor Critico: El packaging

El packaging preferido de las panaderias de 1950 tenia 12 vainillas y se envolvian en
papel apergaminado utilizando entre 2 pequefias tablas. En cambio, cuando las panaderias
quisieron abastecer a los almacenes de barrio comenzaron a utilizar cajas de 3 kg de
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vainillas. Sin embargo, la vainilla presentaba un problema vinculado directamente con su
almacenamiento. Si el empaque no era hermético, su calidad disminuye al punto de que
se secaban y se endurecen causando que el consumidor las dejara de elegir.

El packaging de las vainillas fue siempre un factor critico en el producto para que llegue
de forma integra e higiénica a los consumidores. Dado que se trata de un producto
esponjoso y de facil deformacion debia manejarse de forma muy cuidadosa, tanto en su
produccion como en su empaque. Este fue la principal limitante de la industria de vainillas
desde 1950 hasta mediados de 1990 (antes de que aparecieran las primeras envasadoras
automaticas en la Argentina).

Todos los fabricantes se encontraban sujetos a la misma problematica. Por lo tanto, para
dar solucion a esto y aprovechar las circunstancias para distinguir la imagen de cada
marca, los fabricantes pioneros del mercado comenzaron a comercializar las vainillas en
latas de aluminio de 3 kg para mantener un cierre lo mas hermético posible, muy similar
al de las galletitas.

Figura 6: Latas de Vainilla de 3 kg que se exhibian en los almacenes de la época (1960-1990)

Si bien con la implementacion de la lata, las vainillas se conservaban esponjosas por mas
tiempo, el problema no se pudo resolver hasta la incorporacion de paquetes de
polipropileno cerrados termicamente a mediados de los afios 90. Sabiendo esto, y con la
tecnologia de la época (1950-1990) los productores concluyeron que no era rentable
mantener inventario en fabrica y por eso debian ajustar la oferta lo més cerca posible a su
demanda diaria para que el producto llegue lo mas fresco posible a los consumidores.

Cambios en la formulacion y preferencias de los consumidores
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El consumidor de vainillas, que concurria a los almacenes de barrio para comprarla,
tipicamente destinaba la vainilla para dos tipos de consumo diferentes: consumo en snack,
0 como insumo para elaborar un postre (por ejemplo: tiramist). Para que los
consumidores tuvieran el deseo de comprar vainillas tenian particular interés de que
tuvieran contextura esponjosa y que conservaran ese estado el mayor tiempo posible. Por
esta razon Pozo fue uno de los primeros fabricantes en modificar la formula incorporando
miel. Esto le dio a la empresa una ventaja competitiva ante la competencia ya que
lograban una mejor contextura y mejor sabor.

Un mercado “protegido” para fabricantes nacionales

Dadas las limitaciones mencionadas anteriormente, los fabricantes de vainillas no tenian
la capacidad ni la tecnologia para exportar las vainillas fuera del pais, ya que pensaron
que nunca llegarian en las condiciones Optimas de consumo. La produccion de vainillas
se encontraba atomizada en las distintas regiones de otros paises del mundo, y cada
productor hacia las vainillas que eran mas aceptadas en su pais.

Sin embargo, la vainilla una vez seca (parecida a los bizcochos de hoy en dia) era aceptada
en los mercados de otros paises, pero no en Argentina. Con el paso de los afios, se
generalizd este comportamiento en las preferencias del consumidor argentino exigiendo
que la vainilla fuera lo mas esponjosa posible, diferenciando entonces, las vainillas
argentinas de las demas vainillas del mundo.

Esto descartd que otros fabricantes de vainillas decidieran importar su producto, ya que
se encontraban con las siguientes barreras:

o Hacerse de la formula que deseaba el mercado argentino.

o Lograr venderla a un precio competitivo en los comercios de barrio con el
obstaculo de que los productores locales llegaban mas réapido.

o Colocar las vainillas de la formula argentina en nuestro pais (y en ningdn
otro), ya que no podrian colocarla en otro pais.

Esta separacion de preferencias en el consumidor fue lo que permitié crecer a los
fabricantes de capital nacional formando un nicho de mercado con una “proteccion
implicita” de los fabricantes de capital extranjeros que decidieran fabricar el producto en
el pais compitiendo en la produccién de otros panificados, pero nunca con la vainilla
argentina. Dicho escenario se mantuvo por 60 afios hasta el 2014 (Cuando Grupo Bimbo
compra Valente).

Obs.: A partir de este momento la formula de vainillas argentina pasara a ser referida
como la formula “ARG” y la internacional como la féormula “INT”.
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Las vainillas en el mercado argentino actual (2020)

Las vainillas actualmente se comercializan en el mercado argentino en cajas que
contienen paquetes de diferentes prestaciones, desde paquetes de 2 vainillas (para el
consumo individual) hasta paquetes de 36 vainillas (para elaboracion de tortas/postres).
Una vez envasados tienen una vida util de 5 meses y dados los avances en control de
calidad, mantienen su contextura esponjosa en un envase abierto (no necesariamente
hermético) hasta 4 dias.

Luego de la crisis de hiperinflacion de 1989 y la crisis del 2001, se consolido a nivel
nacional la posicion de 3 fabricantes de vainillas para abastecer el mercado: Pozo, Valente
y Mauri. Los demas fabricantes descontinuaron su produccion por las siguientes razones:

o No pudieron seguir el ritmo de innovacion tecnolégica requerido para
mantenerse competitivos.

o No pudieron mantener la calidad en el producto a la par de sus
competidores.

o Fundieron a causa de las crisis economicas de la Argentina entre 1960 y
el 2001.

o No pudieron ampliar su gama de productos para competir en otros
mercados.

o No pudieron colocar la venta de vainillas en otras provincias.

o Transformaron sus lineas de produccién en otros productos.

2.2.2. Analisis Mercado Consumidor

Para conocer mejor el mercado consumidor, se realiz6 una encuesta a 1000 personas para
identificar grupos homogéneos de clientes, de manera que se puedan determinar rasgos
basicos de los mismos. La encuesta fue alcanzada mayoritariamente por gente de la
provincia de Buenos Aires, la mayor parte de ellas residiendo en el Gran Buenos Aires y
la restante en CABA. Del total de los encuestados el 74% consume o compra vainillas
mientras que el 26% no.

De ese 26% que no consume vainillas, las principales causas son las que se muestran en
el grafico de torta a continuacion:
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¢Porque no consumen o compran vainillas?

= Por que ho me gustan

= Condicion médica (celiaquia,
alergias, etc)
No las encuentro en los
puntos de venta

= No me parecen saludables

=Nunca encuentro la marca
que me gusta

= No encajan en mi tipo de
alimentacion

= Vienen en paquetes muy
grandes

= Prefiero consumir otra
galletita/producto

m Otros

Gréfico 4: Clasificacién de individuos no consumidores. Fuente:
Elaboracion Propia a partir de encuesta

En primer lugar, el 31% de los encuestados declaré que no las consume porque no le
gustan, la segunda razén porque no le parecen que sean saludables y la tercera razén
porque prefieren consumir otro tipo de producto. Es de interés analizar la respuesta que
no parece ser un producto saludable, ya que la vainilla comparada con cualquier otro tipo
de galletitas o golosina dulce de producto masivo resulta ser uno de los mas saludables,
ya que no contiene grasas y el huevo afiade el elemento proteico. La imagen de este
panificado se podria mejorar transmitiendo mejor la informacion nutricional de las
vainillas ya que es un segmento de clientes que de estar bien informados podrian llegar a
ser potenciales consumidores/compradores.

A la hora de comprar vainillas, se encontr6 que hay varios atributos de interés que el
comprador/consumidor tiene en cuenta. Con un 27%, el principal atributo que tienen en
cuenta los consumidores/compradores es el sabor de las vainillas, y en segundo lugar con
un 22% el precio de estas. Al ser un producto consumido principalmente por la clase
media-baja, las vainillas suelen ser uno de los productos mas baratos dentro de la gondola
de galletitas-panificados dulces. En general los precios entre los competidores suelen ser
parecidos, esto hace que el precio resulte ser una variable de interés para los compradores.
El precio de un paquete de 12 vainillas Pozo, sale alrededor de $35 (precios gondolas
marzo 2019), mientras que el precio de los competidores suele ser igual o estar $2 por
encima o por debajo para la misma prestacion, lo que se analizara mas adelante con la
matriz de posicionamiento.

Otro atributo que resultd ser importante es la apariencia de la vainilla, esto es interés ya
que si la vainilla no tiene una apariencia que el consumidor considera atractiva, descarta
comprarla y pasard a mirar la vainilla de la competencia. Es importante tener esto en
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cuenta ya que durante el proceso de fabricacion puede suceder varias cosas que
perjudiquen la apariencia de las vainillas como:

o Puntos negros: se producen debido a burbujas de aire que se cocinan
dentro de las vainillas y cuando se revientan, dejan una mancha.

o Forma irregular de la vainilla: irregularidades en el dosificado o en la
forma del molde donde se deposita la masa.

o Consistencia de la vainilla: la masa se desgrana facilmente al ser
consumida y tiene una textura arenosa.

La esponjosidad de la masa también es un atributo que los consumidores/compradores
tienen en cuenta. Los consumidores prefieren que las vainillas tengan una masa
esponjosa, ya que solo el 3% de los consumidores se fija si la masa de la vainilla es
crocante/seca. Esto es una importante ventaja frente a la competencia ya que el batido de
la vainilla Pozo es méas caro por este aporte de calidad y es un factor que se encuentra
valorado por el 17% de los consumidores.

Un 8% de los encuestados es indiferente en cuanto a los atributos a la hora de elegir una
vainilla, simplemente compran la primera que ven y no tienen en cuenta ninguna de los
atributos que se pueden ver en el grafico. Es importante tener en cuenta que, de contar
con mayor presencia en las géndolas, en caso de que el competidor no esté presente, es
probable que la persona elija llevarse una vainilla Pozo (por atributos de presencia y
calidad).

¢Queé es lo primero que tenes en cuenta a la hora
de comprar vainillas?

= Precio
= Sabor

Disefio del paquete
= Tamafio del paquete
= Apariencia
= Masa esponjosa
= Masa crocante/seca
= Que tan saludable es
u La primera que vea,

me da lo mismo
u Otros

Gréfico 5: Preferencias. Fuente: Elaboracion Propia a
partir de encuesta.
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Al ver los resultados de la encuesta sobre quée marcas prefieren los consumidores, se
encontré que el 24% destaca a la marca Pozo como su favorita, el 20% a Valente, y el 4%
a Mauri. Si bien el resultado para Mauri es bajo en relacion con lo esperado, esto es debido
a que la encuesta fue realizada casi en su totalidad por personas de Buenos Aires. Mauri
es un fuerte competidor que abarca actualmente el 43% del market share nacional porque
coloca casi toda su produccion en el interior del pais y 93% de los encuestados son de
Buenos Aires. La gran mayoria de los encuestados, 28% contesto que le es indistinta la
marca. Por lo que en conjunto con el grafico anterior seria una buena idea hacer que la
apariencia de la vainilla sea la mejor del mercado para poder captar mas clientes.

Marcas Favoritas de los consumidores

= Bimbo

=Jumbo
Carrefour

u Coto

uDia

u Firenze

= Pozo

= Mauri

u Valente

u Indistinto

u Delicias Massarini

u Otros

Gréfico 6: Marcas Favoritas. Fuente: Elaboracion Propia a
partir de encuesta.

A partir de la encuesta de mercado se obtuvo que la gran mayoria de las personas
reemplazan a las vainillas por otros productos panificados. Varias de las alternativas que
suelen elegir los no consumidores de vainillas son productos que también fabrica Pozo,
por ejemplo, budines, magdalenas y bizcochos. De todas formas, la opcion mas elegida
fue la preferencia de las galletitas sobre las vainillas. EI mercado de galletitas es muy
competitivo en el que hay una gran cantidad de competidores que a su vez cada cual
ofrece una gran cantidad diferentes de galletitas. Consideramos que no es una buena
opcidn lanzar galletitas Pozo dado que el mercado estd muy saturado de marcas y no es
un tipo de panificado en el que Pozo tenga experiencia.
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Productos sustitutos

m Bizcochos dulces

= Bizcochos salados
Bizcochuelo

= Budin

= Facturas

u Galletitas

= Magdalenas

m Otro

u Tostadas

Gréfico 7: Productos Sustitutos. Fuente: Elaboracion Propia a partir de encuesta.

Reclamos de consumidores finales

Para analizar las quejas de los consumidores, se realiz6 un diagrama de Pareto con
informacién del afio 2019 del departamento de calidad de Pozo, para poder identificar las
principales causas responsables de la mayor cantidad de quejas. Para construir el
diagrama se tuvieron en cuenta las quejas de: sabor, particula desconocida, color, textura,
manchas, contaminante fisico, moho, faltante de unidades y paquete pinchado. Luego a
cada una de estas quejas se le otorgd un peso relativo el cual podia tomar valores del 1 al
10, dependiendo de la importancia de la queja. Se considerd que el sabor, las manchas, el
moho, la textura y el color eran los reclamos mas importantes debido a que el sabor y la
apariencia de las vainillas son unos de los factores claves que los consumidores tienen en
cuenta a la hora de comprar vainillas. De modo que, si los consumidores tienen una mala
experiencia con estos, es muy probable que no vuelvan a elegir a la marca. Luego los
reclamos con mas puntaje fueron los correspondientes a particula desconocida,
contaminante fisico y faltante de unidades. A estos reclamos se les otorgd este puntaje,
debido a que, un faltante de unidades generaria una falta de confianza por el lado del
cliente ya que la empresa no puede cumplir con los que dice el paquete de la cantidad de
unidades. Por el lado del contaminante fisico, este se refiere a cuando el consumidor
puede reconocer el objeto, mientras que la particula desconocida sucede cuando el
consumidor no puede identificar dicho objeto. A estos se les otorgd un puntaje alto en
funcién de su ocurrencia y ademas considerando que no es favorable para la imagen de
las vainillas ni la calidad de la misma. Por Gltimo, el paquete pinchado no obtuvo un
puntaje considerable debido a que las ocurrencias son muy poco frecuentes y ademas se
refiere a micro fugas en el sellado del paquete que practicamente no cambian la atmdsfera
interior del packaging durante su vida Gtil.
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Se prosiguid entonces a realizar el histograma, en él se puede observar que las barras
representan los distintos reclamos por los clientes. Se grafico el total, lo cual se obtiene
al multiplicar la frecuencia de falla (fallas por afio) por el peso relativo y luego se grafico
la frecuencia acumulada.

Tipo de Reclamo Frecuencia de falla Peso relativo Total % del total % acumulado
Sabor 17 10 170 25% 25%
Particula desconocida 14 8 112 16% 42%
Color 11 10 110 16% 58%
Textura 10 10 100 15% 72%
Manchas 6 10 60 9% 81%
Moho 6 10 60 9% 90%
Contaminante fisico 7 7 49 7% 97%
Faltante de unidades 2 8 16 2% 100%
Pinchado 1 2 2 0% 100%

Tabla 2: Datos base para el diagrama de Pareto

Diagrama de Pareto de reclamos de vainillas

180 100% 100%
160 90%
e
140 a0
70%
120
60%
100
50%
80
40
60
30%
40 20%
20 10%
o 0%

mmm Total == Acumulado

Gréfico 8: Diagrama de Pareto de fallas reclamadas en vainillas durante el afio 2019.

Como se observa en el gréafico de Pareto, el 80% de las fallas detectadas por los
consumidores son debido a: Sabor, particulas desconocidas (halladas dentro del paquete),
color (de las vainillas), textura (de las vainillas) y manchas (en la superficie de las
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vainillas). Dado que el total de reclamos realizados fue de 74 en todo el afio 2019 para las
vainillas, se considera una tasa infima respecto de la produccién realizada. Sin embargo,
ya que la calidad del producto sera un driver importante entonces es conveniente trabajar
sobre estas fallas para poder disminuir la mayor proporcion de quejas. Los factores
determinantes para cada falla son: el batido para en el sabor, textura y manchas; la coccién
para el color; y la atmosfera de aire circundante en el envasado, para las particulas
desconocidas. En lo que respecta a las fallas de calidad cubiertas dentro del 10% de las
fallas los factores determinantes son: ajustes de la mordaza térmica para los paquetes
pinchados y circuito de envasado para el faltante de unidades. Finalmente, los
contaminantes fisicos dependen de causas muy variables en el proceso de produccion.

2.2.3.Anélisis Mercado Competidor
Evolucion del market share en la Argentina (1950-2009)

En la imagen a continuacion se muestra como fue evolucionando el market share a través
de las décadas, desde 1950 hasta la 2019. Dicho grafico, junto con la evolucidn histérica
del mercado fue reconstruido a partir del documento de “Evolucion historica del mercado
de vainillas y presencia de marcas relevadas en Argentina” realizado por el presidente de
la firma de Pan"s Company en conjunto con el gerente de ventas:

Evolucion del Market Share de Vainillas (1950-2020)
100% — —_ o m Pozo
90% 15%
30% Mauri
B 37% 22%
" 15% - 37%
70% ’ m Valente
=
3 bBO% Caricias
- S
= D. Massarini
B an% -35%
24,0% 9% _
= 0% W Capri
20% 37% Zanotti
10% 33% 30%
10% vilartin
0% D
1850 1260 1970 1980 1900 2000 2010 2019 El Orden
Afios

Gréfico 9: Evolucion del Market Share de Vainillas. (Plasencia L. y Plasencia M., 2019)
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1950

Surgen pequefios fabricantes de vainillas en panaderias de barrio para abastecer a los
consumidores en las cercanias. Lograban hacerlo ante la falta de capacidad que tenian los
productores mas grandes (que ya poseian hornos a tinel de 10 metros), Capri fue una de
las panaderias en actualizar su horno ante esta situacion incorporando un horno de 10
metros para la produccion de vainillas.

1960

Segun afirma Luis Plasencia, cofundador de Pozo: “los productores mas pequefos
pudimos entrar en el mercado abasteciendo a los feriantes con vainillas propias en los
nichos de mercado donde los productores grandes no llegaban a cumplir, lo cual nos
permitio luego invertir para modernizarnos y comprar hornos a tinel de 20 metros.” Los
grandes productores comienzan a perder mercado en Buenos Aires, donde se concentran
la mayoria de los fabricantes (salvo Caricias y Massarini que se encuentran en Santa Fe).

1970

Capri y Pozo surgen como los nuevos pioneros del mercado en la produccion de vainillas
con la adquisicion de hornos continuos de 40 metros superando a sus antiguos
competidores (y lideres). La crisis del sector industrial de 1970 hizo que los productores
mas grandes se vieran perjudicados por sus altos costos de estructura y llevo a uno de los
lideres a desaparecer: Zannotti. Este factor y la disminucion de la participacion de El
Orden precipitaron los cambios en el market share a favor de Pozo y Capri (en Bs. As.).

Mauri (localizada en Bigand, Santa Fe) comenzé sus actividades en 1954 fabricando
bizcochos y galletitas, incorporando una linea de produccién de vainillas en el afio 1977
con la cual pudo abastecer de forma creciente el mercado de la ciudad de Rosario, y las
provincias del interior del pais, sin lograr una presencia significativa en Bs. As,
manteniendo el canal de venta exclusivamente en distribuidores del interior del pais por
politicas internas de la empresa. Dentro de sus productos tiene galletitas dulces en
distintas variedades (vainilla, surtidas, con chips) y galletitas saladas crackers en distintas
variedades (sin sal, salvado, sdndwich).

1980
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Pozo y Capri viajan a Italia para traer tecnologia italiana y ensamblar lineas automaticas
para la produccién de vainillas y empiezan a competir fuertemente entre ellas en el
mercado local.

1990

La hiperinflacién de 1989 es devastadora para los fabricantes que ya venian deteriorando
su market share. Por lo tanto, Vainillas Martin cierra sus actividades en La Plata, y El
Orden es adquirida por Lagomarssino S.A. para reconvertir la planta en una fabrica de
pan rallado. En 1994, Nabisco (multinacional estadounidense) adquiere la marca Capri
(que también elaboraba galletitas) que se encontraba abasteciendo un 40% del mercado
de vainillas, pero deja de operar en este mercado y en el de galletitas, utilizando sus
recursos para fabricar bajo Terrabusi (que al mismo tiempo también fue adquirida por
Nabisco). Esta oportunidad fue aprovechada por Pozo y Valente en Bs. As. Esta ultima
adquiere un horno de 40 metros y se reparten el share de Capri en partes iguales. Al mismo
tiempo, los fabricantes presentes en el mercado mejoran su tecnologia de envasado a
través de envasadoras multicabezal provenientes de Italia para mejorar la calidad de las
vainillas y competir en iguales condiciones entre ellas. Mauri, por otro lado, abasteciendo
de vainillas a la ciudad de Rosario, Santa Fe, consolida su posicién alli como el productor
mas grande de vainillas fuera de Buenos Aires practicamente sin competencia de Pozo y
Valente que se dedicaron exclusivamente a abastecer el mercado limitado a Buenos Aires.
Por esta razdn, Mauri crece y moderniza su tecnologia para llegar a los 750 kg/h. Desde
mediados de esta década hasta el afio 2000, hubo un fuerte crecimiento del sector de
supermercados aumentando la demanda de vainillas, y de marcas blancas de productos
batidos.

Valente, desde 1994 compite en el mercado de panificados actual, con vainillas y otros
sub-rubros de panificados de Pozo, ya que también produce magdalenas, budines, pan
dulce y bizcochuelos.

Evolucion del market share en la Argentina (2009-2019)
2010

Capri es adquirida por Hojalmar (una empresa que produce galletitas de hojaldre en
Lanus, Bs. As.), pero su produccion de vainillas se realiza de forma esporadica para
cumplir con demandas estacionales en determinados momentos del afio. Es por eso que
estos ultimos 6 afios las vainillas aparecen y se descontinGan constantemente.

2019
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En el mercado actual, si bien los tres fabricantes de vainillas abarcan todo el pais, la
presencia de Mauri en el interior del pais (40 afios de antigliedad como productor de
vainillas) le da una ventaja competitiva frente a Valente y Pozo, ya que el consumidor
confia en la marca. Por otro lado, Valente y Pozo se dividen entre si practicamente el total
del mercado de vainillas de Buenos Aires.

A pesar de que, en los ultimos afios surgieron otros competidores como Delicias
Massarini y Caricias (ubicados en la ciudad de Rosario, Santa Fe), estos encuentran su
venta totalmente localizada en la ciudad de Rosario. Por lo tanto, el mercado actual de
vainillas a nivel nacional queda abastecido en un 95% por Pozo, Mauri y Valente.

La participacion y la evolucion del market share en el periodo desde 2009 al 2019 se
muestra a continuacion:

Evolucion del Market Share de vainillas en los ultimos 10 afios
100%

[ | || || || || — — || || || [ ]
90%
. : W] [31%] [30% 30%
30% [31%]  [30%] |30% -
70%

60%
Unc_.a

40% =
30%
20%

10%

0%
2009 2010 2011 202 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

mFozo Mauri mValente Caricias  mD. Massarini Capri

Graéfico 10: Evolucion de market share nacional en el periodo 2009-2019 (Plasencia L. y Plasencia M.,
2019).

Como se puede observar, en el periodo entre 2009 y 2013 se muestra una distribucién
pareja de cada uno de los fabricantes. Sin embargo, en 2014 ocurren dos eventos
importantes en el mercado.

En primer lugar, Valente, ubicado en la localidad de Gral. Rodriguez (Bs. As.), se vende
a la multinacional Bimbo buscando profesionalizar su sector comercial para aumentar su
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participacion del 30% (Lewkowicz, 2016). Sin embargo, su llegada al sector y la calidad
de servicio brindada a los principales clientes del pais (los distribuidores) no fue bien
recibida y no se vio beneficiada en los resultados, provocando el efecto contrario y
disminuyendo su participacion 4 pp!. Esta oportunidad es aprovechada por Mauri, en el
mercado del interior del pais, y Pozo en Bs. As. que incrementaron su participacion en 4
pp Y 2 pp respectivamente.

En segundo lugar, el incremento en la posicion de Mauri en el interior del pais se vio
mejorado sobre la posicién de Pozo por una inversion en maquinaria de produccion de
vainillas que le permitié aumentar su produccion un 57%.

A partir de 2014, Bimbo intent6 recuperar su posicion en el mercado de vainillas a nivel
nacional antes de la adquisicion de Valente mediante una estrategia de pricing y
disminuyendo la calidad del producto para aumentar su competitividad. Esto, si bien le
concedi6 a Valente un aumento del 4 pp de market share pudo llegar a un pico del 30%
en 2018 manteniendo el precio constante todo el afio.

Pozo, por su parte, para poder abastecer la mayor cantidad de nuevos clientes que
migraron de Valente tuvo que aumentar su produccién en horas extra e inversiones
tecnoldgicas de forma progresiva para superar sus cuellos de botella en la linea. Sin
embargo, al llegar a un limite en su tecnologia y en su capacidad instalada, no pudo
acompariar el aumento sostenido del mercado (ver seccion de Analisis de la demanda)
perdiendo asi, en el periodo 2014 a 2019, 13% de market share ante sus competidores por
falta de abastecimiento.

Ademas de ver la evolucion del market share nacional, a continuacién, se muestra la
participacion de cada marca durante el Gltimo afo:

! puntos porcentuales
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Participacion de marcas de vainillas por region en
Argentina (2019)

M Pozo
00% Mauri
i -
?E B W Valente
T 60%
g 0% Caricias

m D. Massarini

Bs As. rterior Capri
Regiones principales

Gréfico 11: Participacion de marcas de vainillas por region en Argentina en 2019 (Plasencia L.
y Plasencia M., 2019).

Como se puede observar en el grafico, en el interior del pais Mauri tiene mas de la mitad
del market share, mientras que la presencia de Pozo y Valente es muy baja. Un escenario
contrario se da en Buenos Aires donde Valente tiene mas de la mitad del market share y
Pozo un 35%. La presencia de Mauri en Buenos Aires es muy baja y tiene muy poca
penetracion.

En la figura a continuacion se muestran las ubicaciones de las principales marcas de
vainillas en la actualidad. Como se mencion0 anteriormente, las marcas ubicadas en
Buenos Aires son Pozo y Valente. En el interior del pais se encuentran, Caricias y Delicias
Massarini junto con Mauri en el sur Santa Fe, y por ultimo Firenze en el norte de Cérdoba.
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= Valente
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Firenze
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Figura 7: Ubicacion de unidades de produccién de vainillas en Argentina. Fuente: Elaboracién Propia.

Cabe destacar que, si bien se encuentra una gran cantidad de marcas blancas en el
mercado, todas provienen de las lineas de 3 empresas: Mauri, Pozo y Valente.

Como se menciond anteriormente, tanto Pozo como Valente venden a fasén vainillas a
reconocidas marcas de supermercados. A continuacion, se muestra una tabla con los
clientes de cada una de las marcas.

Linea Marcas tercerizadas

Dia % (Compartida con Valente)
Walmart
Your Class
Coto

Bimbo

Jumbo

Carrefour
Dia %
La Anonima

Tabla 3: Marcas tercerizadas a cadenas de supermercados o distribuidores en Argentina. (Plasencia L.y
Plasencia M., 2019).
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Mauri no comparte venderles a las cadenas de supermercados mas grandes del pais (Coto,
Dia%, Walmart, Carrefour) ni trabajar a fason, ya que no estan de acuerdo con las
politicas de pago y condiciones comerciales implicadas. La Unica marca que ellos
abastecen es a Firenze muy esporadicamente a pedido, dicha marca se comercializa en
Cordoba (hace 20 afios).

Los primeros lotes de Firenze fueron producidos por Pozo, ya que nunca tuvo linea propia
y por lo tanto no se considera como un competidor (tal vez un potencial player en el
futuro). Una de las condiciones comerciales mas estrictas de Mauri es su politica de
tolerancia cero a las deudas de sus clientes, y se mantiene muy riguroso en ese aspecto
para que el cliente se encuentre en condiciones de recibir su pedido.

Cada una de las marcas fue invirtiendo en tecnologia para la linea de produccién de
vainillas y modificando sus capacidades a lo largo de los afios, de esta manera, en el 2019
la oferta para cada una de ellas se detalla en el grafico de barras a continuacion:

Oferta(tn) vs Ventas(tn)

Oferta nacional (Tn) B Ventas (tn) 2019
8000
7000
n 6000
@
£ 5000
o 3636
5 000
2

3000
2000
1000

0

Pozo Mauri Valente Caricias Delicias Massarini

Fabricantes devainillas en Argentina

Graéfico 12: Comparativo de produccion vs demanda de vainillas por fabricante en 2019. Fuente:
Elaboracion propia a partir de las capacidades de produccién de cada una de las lineas de produccion y
tiempos trabajados.

En el 2019, Mauri y Valente cuentan con las 2 lineas de vainillas mas grandes del mundo
construidas en la actualidad para abastecer el mercado argentino y el escenario en el que
se encuentra Pozo es el mismo que en sus 70 afios a nivel tecnoldgico ya que es de vital
importancia adquirir tecnologia de vanguardia para mantenerse competitivo en el
mercado actual.
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Si bien Pozo realizd todas las inversiones de capital necesarias para mantenerse en el
mercado de vainillas, hoy en dia su capacidad de produccion es por lo menos un 40%
menor que la de sus dos competidores. Encontrandose asi, en una situacion desfavorable
ya que la limitada capacidad de linea provoca desabastecimiento del mercado. Esto
sumado a la presion por parte de los competidores, provoca la pérdida de market share.
La presencia de este producto es vital para competir, por lo tanto, si Pozo continla en esta
situacion, ante la creciente demanda de vainillas en el mercado y las altas capacidades de
produccién de sus competidores, podria perder ain mas participacion en el mismo. Esto
le dificulta competir en términos de abastecimiento tanto en el interior del pais, donde
Mauri es la marca predominante y, en Buenos Aires para competir con Valente.

En la actualidad la produccion de vainillas es un nicho de mercado relativamente
descuidado respecto de los demas bizcochos y galletitas dulces en el mercado. Es por eso
que en los ultimos 30 afios solo ha surgido un competidor mas (Valente en 1994). Implica
una inversién en maquinaria y conocimiento de procesos mucho mas alta comparado con
la produccidn de una galleta o bizcocho cualquiera. Mas aun, si ya se dispone de una linea
para produccién de bizcochos, es mucho mas dificil y costoso adaptarla para la
produccidn de vainillas que para hacer otra variedad de panificado. Por lo que, el mercado
de vainillas mantuvo una alta barrera de entrada para potenciales competidores debido al:

o Know-how.
o Nivel tecnologico requerido.

o Nivel de inversion requerido.

Este efecto, por supuesto, desalienta a las empresas de otros panificados a incorporar una
linea de produccion de vainillas.

Potenciales Competidores

Andres Lagomarsino e Hijos S.A.

Esta firma comenzo sus operaciones en la produccién de harina cuando en el afio 1994,
buscando introducirse en la industria de panificados, adquiere la marca de un ex
competidor de Pozo llamado El Orden. Sin embargo, transformd las instalaciones en una
planta de pan rallado y otros panificados. EI Orden, que comenzd con la produccion de
vainillas en lata de 3kg, en 1950 lleg6 a ser uno de los productores de vainillas mas
grandes de Buenos Aires, siendo uno de los primeros en tener un horno de tanel para la
produccién de panificados.

En el mercado actual, no es un competidor directo de Pozo, sino un proveedor de harina.

La fabrica familiar Lagomarsino posee en la actualidad 9 plantas operativas: 5 molinos
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harineros, 2 plantas de acopio, 1 fabrica de fideos y 1 fabrica de rebozadores,
panificadoras y masa congelada.

Sin embargo, la empresa mantiene vinculos con 8.000 panaderias y confiterias, 11
cadenas de supermercados, 25 panificadoras industriales con distribucidn en todo el pais,
30 confiterias y compaiiias industriales elaboradoras de cookies, y 6 fabricas de tapas de
empanadas. Por estas razones es que, si bien no mostro interés por el mercado de vainillas
en un principio, tiene la posibilidad de entrar como un posible player y comenzar la
produccidn con amplios beneficios para ser explotados.

Mondelez International Inc.

El conglomerado multinacional estadounidense que antes era conocido como Kraft
Foods, es una firma que adquirié la marca de un gran competidor en el mercado de snacks
Ilamada Nabisco en el afio 1996. Esta ultima adquirié a un ex competidor de Pozo: Capri.
Sin embargo, en el afio 2000, Nabisco decide vender Capri a Hojalmar (una marca de
capital nacional dedicada a la produccion de galletas hojaldradas). Si bien Mondelez ya
fue duefia de Capri (y por ende Nabisco), al dejarla ir, transmite un mensaje de que no
tuvo interés de participar en el mercado de vainillas. Sin embargo, mantiene una fuerte
influencia en el mercado de galletitas y snacks a nivel mundial y si algun dia considera
que el nicho de las vainillas es de importancia, posiblemente contemple la idea de ser un
futuro player.

Situacion actual de Pozo

“Las cinco principales firmas elaboradoras de productos batidos del pais son: Briosh S.A.
(Valente), Dulcypas S.A. (Dulcypas), Plasencia Hnos. S.A. (Pozo), Nutrovo S.A. (EI
Caldén), Bon Masé S.A. (Bon Masé y Miss Ivette) y Mauri S.A. (Mauri).” (Lezcano,
2015). Sin embargo, el mercado se reduce a los 3 ya mencionados: Mauri, Pozo y Valente.

Estas tres empresas deben producir vainillas con tecnologia totalmente automatizada
utilizando lineas continuas a una escala que no es tipica de una Pyme, por su alto costo
de maquinaria. Los desafios de esta industria implican poder producir y mantener (de
forma rentable) una produccién promedio de 75.000 vainillas por hora (entre 12 y 14
vainillas por segundo de produccion).

Desde el 2017 hasta el 2020 la linea de produccion de Pozo tiene su capacidad de
produccién ocupada al 100%. Trabaja 3 turnos de 8 horas de lunes a sabado todos los
afios, arrancando el domingo a las 22 hrs hasta el sdbado a las 22 hrs. Se encuentra
realizando un calendario de produccidn tan ajustado para abastecer la creciente demanda
de sus clientes que se asemeja a un sistema “just in time” para poder despachar sus
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productos a tiempo. Tanto es asi, que solo puede mantener inventarios a lo sumo para 1
dia.

Si bien, las inversiones realizadas pudieron destrabar los cuellos de botella de la linea que
se fueron presentando en las diferentes épocas, en este momento se encuentra en limite
técnico en la tecnologia que posee. Este contexto le da una oportunidad a Pozo de invertir
en la tecnologia de vanguardia que necesita para consolidar su posicion en el mercado de
vainillas frente a Mauri y Valente.

Una situacion tipica que ocurre es el desabastecimiento de vainillas por roturas o
problemas en la linea dado que su antigiiedad y complejidad requiere de un know-how
muy propio de los procesos de la empresa.

La coyuntura interna y externa que se evidencia en el escenario de las vainillas hace que
este producto estratégico sea el mas indicado para realizar una inversion de sostenimiento
y conseguira mayor retorno de inversion.

Una vez que Pozo quede dotado de capacidad disponible para producir mas vainillas sera
capaz de:

o Solucionar sus problemas técnicos de produccion.

o Poder realizar inventarios de seguridad para prevenir quiebres constantes
de stock.

o Solucionar el problema del abastecimiento para aumentar la satisfaccion
de sus clientes.

o Aumentar su volumen de ventas mediante una estrategia consolidada de
ventas con los otros productos fabricados.

o Capturar nuevos nichos de mercado.
o Disminuir la carga horaria de produccion de los fines de semana.

o Incrementar su market share en Buenos Aires y en el interior del pais.

2.2.4. Analisis Mercado Proveedor

En esta seccion se analizaran diferentes proveedores de materias primas que se requieren
para la produccion de las vainillas en diferentes prestaciones, desde que los insumos
entran en la batidora hasta que se empaquetan como producto terminado.

En el Anexo 1y el Anexo 2 se presentan las listas de materias primas para las vainillas y
para el packaging respectivamente. Ambos casos también muestran los proveedores para
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cada una de ellas y el porcentaje de materia prima que la empresa compro a cada uno de
ellos en el afio 2019.

En cuanto a las materias primas para la produccion del panificado, aquellas que componen
en mayor parte a la vainilla son:

Harina 0000

AzUcar
Huevo

Miel

La ventaja de estas materias primas es que no varian su calidad si se opta por cambiar de
proveedor y es por eso que para la eleccion de los mismos se busca aquellos que ofrezcan
los menores precios y también se pondra foco en el cumplimiento de pedidos para
asegurar el abastecimiento de los insumos. Este criterio de seleccion de proveedores es el
que laempresa utiliza en la actualidad, y es por eso que aquellos que cuentan con el mayor
porcentaje de compras sobre el total (ver Anexo 1) son los que cumplen con los tiempos
de entrega y requisitos de calidad de materia prima.

A continuacidn, se presenta una lista de aspectos a considerar a la hora de elegir los
proveedores para desarrollar el nuevo proyecto de incorporacion de linea de vainillas.

o

El material con el que se hace la bobina de film para envasar es el
polipropileno. Los proveedores de bobina eran 2 hasta el 2019. Por un
lado, Vitopel es la empresa de capital nacional y OPP Film, pero ninguno
era proveedor directo de Pozo. Estos dos le vendian a un distribuidor
oficial que se llama Dalfilm y este abastecia a los proveedores de bobina
que producian con logo.

OPP film es una firma peruana en la Argentina que se vendio a otra
empresa. Pero después dejo de producir por problemas de costos y
corrupcion interna y recién este afio se encuentra retomando la operacion.
Este insumo es critico porque antes de la presidencia de Macri no se podia
importar el polipropileno, y habia que comprarle la bobina a una de estas
dos empresas. Luego, en 2017, cuando cerrd6 OPP film, qued6 un solo
proveedor de polipropileno abasteciendo el mercado nacional. Ademas, la
bobina de film es un insumo para los que hacen la bobina con logo (o sea,
son proveedores de los proveedores de Pozo). Cuando Macri asumié la
presidencia en 2015, se abri6 la importacion del polipropileno y muchos
qgue lo necesitaban dejaron de comprarle al distribuidor oficial y
comenzaron a importar el insumo desde Brasil.
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Cuando Dalfilm se entera que sus clientes estaban importando film cristal
para hacerle los logos, empez6 a venderle a Pozo directamente y mucho
mas barato.

o Molinos Cafiuelas S.A., es otro de los proveedores criticos, ya que un poco
mas del 30% de la harina que se pide proviene de este proveedor. ES uno
de los proveedores con los que la empresa tiene mejor relacion dado a que
siempre entrega mercaderia a tiempo. En 2019 se dio a conocer que esta
empresa se encontraba en grandes problemas de deuda por 1.400 millones
de dolares, por lo tanto, ante la eventual pérdida de este proveedor, Pozo
deberia estar listo de poder tomar otro proveedor en su lugar que pueda
mantener el mismo nivel de precios, calidad y servicio para no
descontinuar la produccion. Entre las mejores opciones se encuentran:
Moliendas Argentinas y Grupo Lomas blancas.

Para el mercado proveedor, no se opt6 por realizar un andlisis muy profundo dado que el
mercado cuenta con sobrecapacidad de materias primas que se necesitan para la
fabricacion de vainillas. Ademas, como se trata de un panificado que la empresa ya
produce, no es necesario filtrar a los proveedores con un proceso de seleccion ya que
seran los mismos que trabajan con la empresa hace 30 afos.

2.2.5. Analisis Mercado Sustituto
2.2.5.1. Galletitas y bizcochos

Dentro de los sustitutos mas importantes de la vainilla en el rubro “snack” se encuentran
las galletitas y bizcochos. Una industria de consumo masivo que comenzé en 1875 con el
establecimiento de Bagley. Con un abanico de opciones para elegir entre variedades,
marca, y precios los argentinos incorporan a las galletitas y bizcochos en las cuatro
comidas diarias siendo nuestro pais el lider en consumo per cépita de galletas y crackers
del mundo. EI consumo de galletitas y bizcochos dulces y saladas registra una tendencia
creciente y positiva desde 2005 (Por qué las galletitas son el snack que enloquece a los
argentinos, 2016). El consumo en toneladas de galletitas y bizcochos en la Argentina se
presenta a continuacion.
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Consumo de galletitas y bizcochos
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Gréfico 13: Demanda histdrica de galletitas y bizcochos.

Dentro de todos los rangos de edades se estima que el 80% de los argentinos incorpora
las galletitas diariamente. Siendo las galletitas el segundo alimento elegido por los
argentinos después de las pastas secas. Esto se debe a que es un alimento que esta
comercializado por una gran cantidad de marcas llegando a los diversos niveles
econdmicos. Ademas, es un producto normalmente chico y atractivo para los nifios como
un “snack” para el colegio.

La industria argentina de galletitas esta compuesta por mas de 100 empresas con fuerte
presencia regional. Las marcas méas importantes del pais son Bagley (Criollitas, Opera,
Tentaciones, Rumba, Sonrisas, Merengadas, entre otras) y Kraft Foods-Mondelez
International (Oreo, Pepitos, Lincoln, Cerealitas, entre otras) (Lezcano, 2015). Las
galletitas dulces mas elegidas son las secas y surtidas y dentro de las galletitas saladas se
encuentran las crackers de agua. La mitad del volumen de galletitas que se consume en el
pais estd compuesto por galletitas dulces secas y crackers (Por qué las galletitas son el
snack que enloquece a los argentinos, 2016).

2.2.6.Analisis Mercado Distribuidor

Como se vio anteriormente el mercado de distribucion de vainillas de cobertura nacional
debe ser abastecido en un 95% desde 3 puntos del pais Unicamente: Productos Pozo,
Productos Valente y Productos Mauri.

49
Di Leo, Gagliardi, Galindo, Lobos, Plasencia



Dadas las caracteristicas del producto mencionadas en la introduccion, no hay empresas
en la Argentina que se dediquen a la importacion de vainillas.

Dados los grandes volumenes comercializados por las tres empresas, se reconocen tres
tipos de clientes atendidos directo de fabrica en el pais:

1. Distribuidores: De galletitas, panificados, alimentos y golosinas,
2. Cadenas de mayoristas,

3. Cadenas de supermercados.

Si bien, las tres empresas distribuyen sus productos a clientes en todo el pais y mantienen
una relacion estrecha con cada uno de ellos, cada una cuenta con distintas fortalezas y
debilidades en cuanto a su red de distribucion y operaciones.

Segun la provincia donde se encuentre el cliente en el pais y la antigliedad del vinculo
que tenga con los fabricantes se evidencia una mayor presencia de alguna de las tres
marcas por sobre las demas. Algunos clientes son propios de cada marca, otros trabajan
dos marcas y otros comercializan las tres. Dependera también de las condiciones
comerciales que establezca cada fabricante con el tipo de cliente.

Distribucion de Valente

Al ser una unidad de negocios del Grupo Bimbo, consolida su distribucién de productos
a través de la cadena logistica que la corporacién utiliza para el pan y snacks. No necesita
mantener grandes volumenes de inventario en la fabrica ya que toda la distribucion se
Ileva a cabo desde operadores logisticos.

Fortalezas:
o Terceriza su funcion de distribucién dedicandose exclusivamente al core
del negocio: produccion.

o No requiere tener una posicion estratégica cerca de los centros urbanos
para vender su produccion.

o No requiere gran capacidad de espacio fisico ya que los operadores
logisticos manejan los retiros segun lo desean.

o Consolida sus productos junto con la cartera de productos Bimbo para
llegar a todo el pais.

o Se desvincula de los problemas relacionados con el sindicato de
camioneros.
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Debilidades:

o Encarece la distribucion del producto y la rentabilidad de las vainillas es
entre 6% y 8% menos rentable a igualdad de precios con la competencia.

Distribucion de Mauri

Como se vio anteriormente en “Mercado Competidor”, Mauri mantiene una politica de
ventas orientada a distribuidores, sin tener una presencia significativa en cadenas de
mayoristas y supermercados. Ademas, para entregar sus productos a todo el pais, posee
una flota de camiones semi-acoplados propios con capacidad para 22 pallets.

Fortalezas:

o Maximiza la ocupacion de camiones, economizando asi los costos de
transporte.

o Mantiene una relacién estrecha con sus clientes.

o Permite vender grandes voliumenes de mercaderia a los distribuidores
maximizando sus beneficios.

Debilidades:

o Debe completar los camiones para que sean rentables los viajes de la flota
para los viajes de larga distancia.

Estructura logistica de Pozo

Pozo cuenta con una ubicacion que le otorga una ventaja competitiva respecto de los
demas competidores en el mercado de vainillas en Buenos Aires.

La empresa se encuentra a solo 8 km de CABA y a 5 km de del acceso a la autopista Bs
As- La Plata siendo la fabrica de panificados con vainillas méas cercana a la ciudad de
Buenos Aires.

Empresa Distancia a CABA (km) Localidad Provincia

8|Avellaneda, Bs. As.
60|Gral Rodriguez, Bs. As.
340|Bigand, Santa Fe

Tabla 4: Distancias de las principales fabricas de vainillas a CABA. Fuente: google maps.
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Ademas, cuenta con una flota propia de camiones que se compone de la siguiente manera:

O

O

Cantidad de camiones de 12 pallets de capacidad: 9

Cantidad de camiones de 22 pallets de capacidad: 1

Cada camidn tiene su chofer propio que es empleado de la empresa. Sin embargo, para
poder cumplir con todos los pedidos de los clientes la empresa distingue dos posibles vias
mas para entregar los pedidos:

O

Fortalezas:

O

Debilidades:

Retiros desde fabrica: Para los clientes que se encuentren en otras
provincias, o aquellos que posean camiones propios se les ofrece pasar a
retirar la mercaderia por el depoésito ahorrando el costo de envio del
producto.

Envios por fletes o transportes.

Flexibilidad total ante los volumenes pedidos por cliente.

La orden de compra minima es considerablemente menor que la de Mauri
y Valente (de esta forma el cliente no requiere tanto espacio fisico para
almacenar la mercaderia).

La cercania a la ciudad de Bs As brinda oportunidades para que cualquier
cliente con depdsitos cerca de un acceso tenga la mercaderia que desea en
un par de horas (determinados convenios puntuales involucran también la
entrega inmediata de un pedido realizado por el cliente en el dia).

Es facil de reprogramar entregas ante eventuales complicaciones, tanto
para Pozo como para los clientes por las distancias implicadas.

Los centros de distribucion méas grandes del pais se encuentran en Bs As.

Dificultad de control sobre operaciones logistica.

Camiones propios con gran desgaste.

Problemas con choferes propios.

Flota ocupada casi en su totalidad.

Demoras entre 7 y 10 dias en la entrega de pedidos en el interior del pais.

Dafios en la mercaderia que debe realizar viajes de mas de 10 horas.
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A continuacion, se muestra el diagrama de los principales canales de venta que tienen las
tres empresas para abastecer el pais:

Diagrama de Canales de Distribucién y Comercializacién de Vainillas en el Mercado Nacional
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Figura 8: Red de distribucion de los principales fabricantes de vainillas en Argentina. Fuente:
Elaboracion propia.

Costos adicionales de los intermediarios

Es importante destacar que la presencia de cada intermediario en la cadena de distribucion
adiciona un costo extra al producto. Mas aun, la vainilla y los productos panificados en
general son caros de transportar ya que, si bien, son articulos de poco peso, requieren de
mucho volumen para poder ser transportados.

Uno de los factores mas importantes que incide en la venta de vainillas es el precio de
venta. Por lo que cualquier costo extra en el que el fabricante tenga que incurrir para
trasladar este producto no podra trasladarlo al precio del producto sin ser cuidadosamente
analizado. Sino, corre el riesgo de no llegar a los clientes con un precio competitivo. “En
este rubro, y para este producto, se considera que una diferencia apreciable para el cliente
es mas de un 20% en el precio. Dentro de ese rango, se pueden establecer acciones
comerciales para ser competitivo (Mario Crespo, vendedor de Pozo en la zona de
Patagonia, 2019).”
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Cabe destacar que un producto puede llegar mas caro que su competencia, pero si rota en
la gondola a una velocidad mayor que justifique la compra, genera mayor volumen de
venta, menores inventarios, y mayores beneficios.

Los mark-ups promedios de cada uno de los integrantes de la cadena de abastecimiento
para productos del mismo rubro se muestran en la siguiente tabla agrupados por region:

Mark-up promedio sobre el costo

20% 30%
10% 10%
20% 30%
80% 100%
45% 45%

Tabla 5: Tabla de mark-ups sobre el costo que cada intermediario agrega segun el
mercado (Plasencia M., Maydana N., 2020).

Por lo tanto, el precio que paga el consumidor promedio, independiente de la marca (o
incluso del tipo de panificado en cuestion), se encuentra entre el 80% y 100% mas caros
que el precio de fabrica luego de pasar por los distintos integrantes de la cadena de
abastecimiento. “Ante estos porcentajes cobrados, se presenta una gran oportunidad
comercial poder llegar a los clientes directamente desde fabrica o poder coordinar con el
cliente entregas en depoésitos cercanos a CABA para poder consolidar las vainillas con
otros productos de panaderia y galletitas y disminuir el costo de transporte para ambas
partes (Plasencia M.,2020).”

Siempre es una buena jugada estratégica poder llegar al distribuidor directo desde fabrica.
Esto presenta ventajas competitivas para cada marca segun sus fortalezas:
o Mauri: Su flota propia para entregar pedidos por camién disminuye su

costo en fletes y posee buen nivel de cumplimiento en las entregas.

o Pozo: Puede abastecer con su flota el mercado de la provincia de Bs. As.
pero para llegar a distribuidores y mayoristas de forma directa en el
interior debe incurrir en costos de flete como intermediarios.

o Valente: No necesita tener flota propia y puede entregar tanto en Bs. As.
como en el interior a costa de un 8% que le cobra su operador logistico.

Porcentaje de ventas por region:
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Porcentaje de venta por region

70% 30%
5% 95%
70% 30%
0% 100%
0% 100%
100% 0%

Tabla 6: Porcentaje relevado de distribucion de vainillas por
region de cada fabricante (Plasencia M. y Maydana N., 2019).

Seguln las marcas que distribuyen sus vainillas por region, se distinguen principalmente
dos mercados con volumenes diferentes: Bs. As., y las demés provincias del interior. Los
volimenes vendidos a cada mercado se reparten de la siguiente manera:

Volumen de venta de vainillas en
Argentina (2019)

mBshs

w Interior del Pais

Grafico 14: Distribucion de la demanda del mercado de
vainillas a nivel nacional en toneladas (Plasencia M. y
Maydana N., 2019).

Es importante destacar la presencia de cada una de las marcas respecto de cada mercado.
Hablando de Buenos Aires queda cubierto en un 95% por Pozo y Valente, mientras que
Mauri coloca el 95% de sus vainillas en el mercado del interior y destacandose con una
presencia del 61% (ver seccion de Mercado Competidor).

“Pozo intenta abastecer el interior con el 20% de sus vainillas, no logra poder abrir nuevas
cuentas con clientes por su baja disponibilidad de volumen y las distancias involucradas
para su estructura logistica. La empresa deberia invertir en capacidad de produccion y
fortalecer su capacidad logistica para poder aumentar su participacion en los
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distribuidores que comercializa Mauri. El efecto que se evidencia en Valente es que al
tener mayor capacidad productiva y un operador logistico para despachar mercaderia
tienen mejor nivel de cumplimiento y por ende llegan a mayor cantidad de distribuidores
que Pozo (8 p.p. mas) (Miguel Plasencia, comunicacion personal, marzo 2019).”

Es importante destacar que tanto los supermercados 0 mayoristas mas importantes de la
Argentina nuclean sus compras en centros de distribucién en Buenos Aires para luego
abastecer a las sucursales de todo el pais. Por lo tanto, la verdadera disputa de este
segmento de clientes se encuentra en Bs. As. entre Pozo y Valente. Ademas, el interior
del pais es un mercado potencial para abastecer debido a la alta demanda que presenta 'y
es una oportunidad para que Pozo continde creciendo ya que cuenta con cerca de 10% de
market share.

Algunos ejemplos de los distribuidores con los que Pozo comercializa actualmente con el
comportamiento mencionado anteriormente son Yaguar, Nini, Distri-Sur, Lamadrid.

Cada uno de estos distribuidores tiene un alcance sobre alguna provincia en particular,
ya sea por medio de sucursales o depdsitos permitiendo el aumento de la presencia de la
marca en provincias como: Santa Fe, Cérdoba, Mendoza, Entre Rios. Algunos
distribuidores estan abriendo sucursales nuevas en estas provincias y son abastecidas
desde Buenos Aires, y esta es una oportunidad para tomar ventaja en la distribucion de
las vainillas en el mercado de galletitas y panificados del interior.

2.2.7.Cinco Fuerzas de Porter
Poder de Negociacion con proveedores

El 80% del costo primo de vainillas se encuentra compuesto por: harina de trigo 000,
huevo pasteurizado y azlcar comun tipo A. En el pais se encuentra una gran cantidad de
proveedores de estos insumos, y no se encuentra un grado de diferenciacion entre ellos.
Esto otorga a Pozo un mayor poder de negociacion sobre los proveedores para conseguir
variedad de precios y abastecimiento confiable.

Por lo escrito anteriormente la flecha es saliente, desde competidores a Proveedores con
magnitud alta.

Amenazas de Nuevos Entrantes

En cuanto a los nuevos entrantes, el mercado de vainillas cuenta con una alta barrera de
entrada. Esto se debe a que requiere un nivel avanzado de know-how, un nivel tecnoldgico
muy alto ya que es un producto de consumo muy masivo y se requiere de varias maquinas
para realizar los distintos procesos. Es por esto que el nivel de inversion requerido es muy
alto. No solo esto dificulta el ingreso a nuevos entrantes sino tambien que el market share
para el mercado actual esta muy dividido y es muy dificil generar que una nueva marca
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sea reconocida, dado que las marcas mas importantes del mercado de este producto tienen
una trayectoria de 50 a 70 afios en el mercado.

En conclusion, la flecha de amenaza de nuevos entrantes se caracteriza por ser fuerte
desde competidores a nuevos entrantes.

Poder de negociacion de los clientes

Las ventas de Pozo se podrian dividir en dos grupos, las realizadas a través de marcas
blancas, es decir, producidas a fasén de supermercados, y las ventas realizadas como
marca Pozo. Cabe destacar que ambos tipos de venta son importantes para la empresa,
pero el andlisis para cada grupo es distinto.

Los supermercados son clientes importantes ya que mas de la mitad de los consumidores
finales compran vainillas en supermercados. De modo que tener una buena relacion y
garantizar el cumplimiento de los estandares de vainillas para el supermercado es un
factor clave para generar ganancias aseguradas a la empresa. Como es de costumbre para
la mayoria de los proveedores que trabajan con supermercados, los costos de envio de la
mercaderia corren por cuenta de Pozo y el cobro del pedido entregado se impacta recién
después de los 60 dias.

Si bien los supermercados son clientes muy influyentes, son reticentes a aceptar nuevas
listas de precios. Por esta razdén Pozo debe elegir estratégicamente el momento en el cual
presentarlas. Tipicamente, se aguarda hasta que el rubro entero de la alimentacion se
ponga de acuerdo con la Camara de Alimentacién para aumentar de forma generalizada.

Actualmente, Pozo destina un 23% de la produccion anual de vainillas para producir
marcas blancas para supermercados. Esto le permite a la empresa introducir apenas un
4% de vainillas marca Pozo sobre el volumen vendido a estas cadenas. Sin embargo, en
el volumen total anual vendido de marca Pozo, este porcentaje representa apenas el 1%
anual. Segun afirma el gerente de ventas, Miguel Plasencia: “Si pudiéramos incrementar
los volumenes producidos en marcas blancas y mejoramos nuestro cumplimiento,
podriamos aumentar tanto los volimenes de marcas blancas producidos, como también
la presencia de Pozo en estas cadenas de supermercados. Sin embargo, el cuello de botella
vigente en nuestra produccion hizo que tuviéramos que ir en la direccion contraria:
tuvimos que reducir la produccion de marcas blancas un 30% en los ultimos 5 afos...”
(Miguel Plasencia, comunicacion personal, abril 2020). Mientras tanto, el 99% de la
produccion marca Pozo restante se destina a tener presencia en los distribuidores,
almacenes, y tiendas minoristas y cadenas de supermercados chicas en el interior del pais.

A diferencia de los supermercados, Pozo ofrece a los distribuidores una gran flexibilidad
de cobros y financiamiento y entregas que mejoran su posicion estratégica respecto de su
competencia. De esta forma, la empresa se adapta de forma personalizada para cada

57
Di Leo, Gagliardi, Galindo, Lobos, Plasencia



cliente y este nivel de servicio es distinguido por los distribuidores ya que se adapta a sus
necesidades. Es por eso que la marca Pozo depende en un 99% de una relacion estrecha
con los distribuidores de todo el pais.

En cuanto al consumidor final, se ha observado a través de la demanda historica en
Argentina (ver seccion demanda historica) que la demanda de las vainillas ha aumentado
afio a afio de manera significativa (aproximadamente 10% anual en los ultimos 4 afios).
Analizando esta informacion junto con los datos relevados de la encuesta, se nota también
una tendencia creciente en los habitos saludables de los consumidores y a la vez que le
dan una importancia significativa al precio del producto. De modo que, siempre y cuando
Pozo mantenga la calidad como point of difference, los consumidores finales se
mantendran insensibles al cambio de la demanda mientras que la vainilla se mantenga
como una opcion mas saludable que las galletitas, y su precio se mantenga en una banda
que no supere el precio por kg promedio de los principales sustitutos del mercado. Esto
se puede apreciar a partir de que el analisis del consumidor concluyd que, ademas del
precio, uno de los principales drivers para elegir la marca fue la apariencia de las vainillas.

A partir de lo mencionado anteriormente se concluye que la fuerza en entrante, es decir,
de clientes a competencia y de magnitud alta.

Competidores

Como se menciond anteriormente la marca lider en el interior del pais es Mauri, con una
fuerte presencia. Esto se debe a que esta instalada hace 50 afios, y en el interior tienen la
costumbre de comprar por marca, es decir que presentan una cierta fidelidad hacia Mauri.
Mientras que en Buenos Aires el market share estd muy dividido entre Pozo y Valente.
Las ventajas competitivas que presenta Valente son su gran capacidad para la produccion
de vainillas y poder usar los canales de distribucién de Bimbo.

Frente a los dos principales competidores, lo que distingue a Pozo son que ofrecen
diferentes formas de financiamiento, calidad de servicio y de la vainilla, junto con su
historia.

Otras marcas de vainillas como Caricias o Delicias Massarini, son muy locales y solo
trabajan en Rosario, por lo que no respeta un mayor analisis ya que presentan una porcion
muy baja del market share total y apuntan a un publico més regional.

Por lo tanto, por lo dicho anteriormente se considera que la fuerza de competidores es
alta.

Sustitutos
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En lo que respecta a productos sustitutos, la vainilla al ser tan particular no presenta un
sustituto por similitud de sabor o apariencia, por ejemplo, como podria pasar con el café
y la malta instantanea. Sino que como ya fue mencionado tiene sustitutos que son muy
diferentes a ella como es el caso de las galletitas y los bizcochos.

Una ventaja que presentan estos dos sustitutos mencionados es que vienen en una amplia
variedad tanto de sabores, prestaciones y precios. Considerando también que la mayoria
de los encuestados consume vainillas de manera esporadica, es decir menos de 4 veces al
mes, se concluye que las personas prefieren consumir como snack otro producto y no
consideran a la vainilla como una de sus primeras opciones.

Dicho esto, se considera que la fuerza de productos sustitutos tiene una importancia media
teniendo direccion desde sustitutos a competencia.

Diagrama de Porter

Mercado de Vainillas

Sustitutos

Figura 9: Diagrama de Porter del mercado de vainillas en Argentina.

2.2.8.Anélisis F.O.D.A del Proyecto

Para poder evaluar la situacion actual de la empresa tanto interna (fortalezas y
debilidades) como externa (oportunidades y amenazas), se realiza un analisis FODA. Esta
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herramienta es util para poder tomar mejores decisiones estratégicas, y poder ver de
manera mas simple en qué areas la empresa tiene ventajas u oportunidades y poder
aprovecharlas y a la vez estudiar las areas donde la empresa presenta debilidades.

5.1.1. Analisis interno

Fortalezas

Marca conocida, buena relacion precio calidad: La marca es muy conocida en
Buenos Aires debido a su antigiedad. También en comparacién con sus
competidores, sus productos son de muy buena calidad dandole una gran ventaja
competitiva.

Planta ubicada cerca de los principales centros consumidores: Buenos Aires
es la provincia que mas vainillas consume. La ubicacién geogréfica de la planta
le permite explotar esto ya que estd muy cerca de las principales vias de
distribucidn, lo que le da facil acceso a toda CABA.

Ofrece financiamiento variado a los clientes: A diferencia de los demas
competidores, Pozo ofrece a los clientes la posibilidad de pagar en cuotas y
otorgando créditos. Esto es una gran ventaja para la empresa ya que los clientes
necesitan acudir a proveedores de estas caracteristicas en época de recesion.

Buena calidad de servicio a clientes: El distribuidor en la Argentina mantiene
un perfil muy interpersonal en la negociacion, este formato de venta se concibe
con Pozo, a diferencia de los 2 competidores restantes.

Debilidades

Capacidad de produccidn limitada: actualmente la capacidad de produccion es
limitada lo que produce que la demanda no abastecida por Pozo sea abastecida
por otros competidores que tienen una capacidad de produccién mayor.

Capacidad de distribucién limitada: La capacidad de distribucion de Pozo es
inferior a la de los competidores quedando en desventaja frente a ellos, sobre todo
en el interior del pais.

5.1.2. Analisis externo

Oportunidades

Mercado de pocos competidores: Casi la totalidad del mercado de vainillas esta
abastecido por 3 empresas, Pozo, Mauri y Valente. Siendo Pozo y Valente los que
abastecen principalmente el mercado de Buenos Aires, ampliar la capacidad de
produccion de vainillas junto con una buena estrategia comercial permitiria
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satisfacer parte de la demanda que actualmente no se puede y estd siendo
abastecida por Valente.

Mauri poco flexible con los pagos de los clientes y no trabaja con cadenas de
supermercados en Buenos Aires: Mauri tiene una politica de tolerancia cero a
las deudas de sus clientes, y se mantiene muy rigurosa en ese aspecto para que el
cliente se encuentre en condiciones de recibir su pedido.

Valente disminuye la calidad de la vainilla: Bimbo, para poder recuperar la
inversion realizada a corto plazo debido a la compra de Valente, deteriord la
calidad de la vainilla para abaratar su costo y poder aumentar su margen,
otorgando a Pozo la ventaja competitiva de tener una vainilla de mejorar calidad.

Valente disminuye su calidad de servicio ante los principales clientes: Cuando
Valente es comprada por Bimbo, su trato con los principales clientes cambia. Esto
se debe a que Valente, maneja una relacién guiada por objetivos, intentando
mostrar un poder de negociacién alto ante los distribuidores, pero esto no es bien
recibido. Segun afirma el vendedor de Pozo del NOA: “Esto provoco en 2014 que
4 de los 10 principales distribuidores de galletitas en el interior del pais migraran
hacia Pozo” (Pastinante M., comunicacién personal, abril 2020).

Amenazas

Bimbo puede controlar el precio de la vainilla de Valente: Bimbo al ser una
compafiia multinacional, posee el respaldo necesario para poder controlar los
precios de sus productos. Por ejemplo, en el 2014 Bimbo decidio planchar el
precio de las vainillas a un precio muy bajo, dejando en desventaja competitiva a
los demas competidores ya gue ninguno era capaz de mantener un precio tan bajo
de vainillas.

Mala concepcién de las vainillas por parte de los consumidores: Cada vez
crece mas la tendencia de los consumidores a adoptar habitos saludables, evitando
alimentos altos en harina, aztcar o carbohidratos. Ante esta tendencia creciente el
consumo de vainillas podria disminuir ya que estas contienen mucha azucar y
harina, lo que aporta mucho valor energético y carbohidratos. A través de la
investigacion primaria realizada se obtuvo que una parte de los consumidores
eligen no consumir vainillas porque no consideran que es un producto saludable
cuando en comparacion con los productos sustitutos, las vainillas no tienen ni
grasa vacuna ni manteca y tienen huevo, por lo que aportan proteinas. Sin
embargo, es un concepto errado por parte de los consumidores, ya que la vainilla,
dentro de los que son los panificados dulces es uno de los mas saludables debido
a su bajo porcentaje de grasas y alto de proteinas (aportadas por el huevo).
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— Fuerte presencia de Mauri en el interior: Durante un largo lapso, Mauri fue el
unico proveedor de vainillas en el interior, lo que hizo que las personas se
familiaricen con la marca y tengan un estrecho vinculo.

A continuacién, se muestra el cuadro de analisis FODA con las areas de avance y defensa.
Las zonas de ataque hacen referencia a las areas de oportunidades actuales de la empresa
junto con las areas de fortalezas donde la empresa tiene oportunidades de llevar a cabo
acciones para poder obtener beneficios. Se trata de obtener el maximo beneficio de una
oportunidad mediante el uso de una fortaleza. Por el otro lado la zona de defensa hace
referencia a las areas de amenazas gque actualmente presenta la empresa y que junto con
las areas de debilidades hacen que la empresa se vea vulnerable. Estudiar esta zona
consiste en destinar recursos para corregir los puntos débiles de la empresa.
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Externo

Oportumdades

Amenazas

Interno

interior del pais

Marcado  de | Mauri poco flexible con los pages de los | Valente  dismumnys | Valents dismuwnyd su | Malaconcspricnds laz | Fuerte presencia de | Bimbo puade confrolar el
pocos clientez v mo trabaja com cademas de | lz calidad de la | calidaddeszervicioamte | vaimllas por parte de | Miaun en el interior pracic de lz vamlla de
competidoraz | supermercados en Bz As vamilla los principales clientes | los consumidores Valente
Marca conocdz,
buenz relaciin
precio calidad X X
Planta ubicada
cerca  de oz
2 | principales cantros X
LN.:- consmidores
ba:
5 | Offece
B | financizmiento
variade a2 losz
clientes X
Buena calidad de
sarvicio a clientes X X
Capacidad de
produccidn
o | limitada X X
=
'g. Capacidad de
= distribucién
E limitada en el X

Figura 10: Cuadro de analisis FODA.
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Areas de atague

En la zona de ataque se puede destacar que la marca tiene la fortaleza de ser reconocida
por una buena calidad en relacion con el precio y sus competidores. Se podria aprovechar
esto con el hecho de que hay pocos competidores en el mercado actual como una
caracteristica de diferenciacion y también tener en cuenta que la marca Pozo es la méas
antigua de todas y, por lo tanto, familiar para los consumidores. Otra diferencia de su
principal competidor en la que se podria hacer hincapié es en el hecho de que Valente
deterioré la calidad de sus vainillas mientras que las de Pozo mantienen su alta calidad.
Otros aspectos que podrian ser explotados son el hecho de que la fabrica se encuentra a
tan solo 8 km de CABA, siendo la fabrica mas proxima a los potenciales mercados y al
area donde mas se consumen vainillas. Se podria explotar mas esta ventaja aumentando
la capacidad de distribucion o buscando nuevos lugares donde vender el producto.
Teniendo en cuenta esto y que dentro del area de Buenos Aires casi que solo se compite
con Valente, es una buena inversion a tener en cuenta ya que esto generaria mas presencia
de Pozo por sobre Valente en las gdndolas o los punto de venta. Al mirar el mercado de
vainillas en el interior del pais, Mauri cuenta con la politica de tolerancia cero mencionada
anteriormente. Debido a que Pozo cuenta con sistemas de financiacion variados, esto
presenta una ventaja teniendo en cuenta la situacion econdémica del pais. Si bien en el
interior del pais los cliente son muy fieles a la marca Mauri, se podria combinar las
fortalezas mencionadas anteriormente junto las posibilidades de financiacion para que la
marca resulte mas atractiva de comprar tanto para los proveedores cémo el consumidor
final. Por ultimo, se destaca en la zona de ataque como una fortaleza ya que Pozo cuenta
con una muy buena calidad de servicio a los clientes.

Areas de defensa

Por otro lado, en el area de defensa una gran desventaja radica en que la linea de
produccidn actual de vainillas tiene una capacidad inferior en comparacion con la de los
competidores, esto sumado a que los principales competidores estan creciendo, produce
que el market share que podria ser de Pozo con la adquisicion de la nueva linea, sea
distribuido entre los competidores. Esto no solo perjudica a Pozo en Buenos Aires donde
se encuentra el mercado mas grande, sino también en el interior de pais donde tiene
intenciones de distribuir mayor mercaderia para poder tener mas presencia y a largo plazo
lograr ser un competidor fuerte de Mauri. En conjunto, al poseer una capacidad de
distribucion limitada y flota de camiones menores en comparaciones con sus principales
competidores, esto deja en desventaja a Pozo ya que sus productos no logran llegar en la
misma cantidad a los puntos de venta que los de Valente y Mauri. Para poder lograr que
Pozo tenga una mayor presencia en los puntos de venta, se tendrian que elaborar un plan
para mejorar la capacidad de distribucion de modo de poder estar a la par con sus
competidores. Por ultimo, como se menciond anteriormente, Valente posee la ventaja de
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poder bajar o subir el precio de sus vainillas como lo desee, ante esto, Pozo se encuentra
en desventaja ya que, si decide bajar el precio muy por debajo de lo normal, Pozo no
podria competir contra esto.

2.3. Segmentacion del mercado

Para la segmentacion, se utilizara el método de Shapiro y Bonoma, pero en lugar de para
bienes industriales, para bienes de consumo, como lo es la vainilla. Esta metodologia tiene
un enfoque de nido que consiste en identificar aquellas variables criticas que permitiran
entender cuales son aquellos segmentos de la poblacién en los que se desea competir,
identificar a los clientes potenciales de esos segmentos y luego decidir como posicionarse
en esos mercado con respecto a los competidores en términos de productos, servicios,
imagen, valores y calidad (Shapiro, 1984).

2.3.1.Segmentacion Geogréfica

En un contexto geografico de segmentacion nos referimos primordialmente a la
ubicacion. Las empresas segmentan sus mercados con base en continentes, regiones,
paises, provincias, ciudades, poblados, comunas o zonas postales donde operan. Aunque
este es el sistema de segmentacion mas antiguo y el punto de partida en la segmentacién
industrial, no parece conveniente segmentar basidndose solamente en variables
geogréficas. (Shapiro, 1984)

Para comenzar se hara una segmentacion geografica para entender como se distribuyen
las ventas de Pozo en las distintas regiones del pais. A continuacién, se presenta un grafico
de torta'y un mapa con las con las ubicaciones de las distintas regiones del pais. Los datos
fueron obtenidos de la base de datos de la empresa.

Regiones de la Argentina:
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Regiones administrativas del Indec, parte
continental americana de la Argentina

Figura 11: Mapa de regiones de la Republica Argentina. Fuente: INDEC.

Distribucion de las ventas de vainillas por region

5,4%

mBs As

m Cuyo

m Mesopotamia
= NEA

mNOA

u Pampeana

u Patagonia

Gréfico 15: Distribucién de volumen de venta de vainillas Pozo por region (en
toneladas). Fuente: Archivo de ventas de Pozo 2019.
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Observando el grafico se puede ver que aproximadamente el 70% de las ventas de Pozo
se realizan solo a la provincia de Buenos Aires, seguido de la regién de Cuyo con un
11,2% y la region pampeana y patagénica con un 5,7% y 5,4%.

Uno de los principales focos va a ser en la provincia de Buenos Aires tanto en CABA
como en el Conurbano. Esto se debe a que dentro de esta area se encuentra la mayor
densidad de poblacién del pais, obteniendo asi el 44% del consumo total de vainillas. Una
ventaja que presenta Pozo es que la fabrica esta ubicada estratégicamente en la ciudad de
Avellaneda-Buenos Aires, por lo que presenta una gran facilidad para acceder a mercados
de manera muy rapida y donde se concentran sus principales operaciones logisticas.

Por otro lado, puede observarse que, respecto al interior, Pozo tiene una presencia fuerte
en la zona de Cuyo, seguido de la Pampeana y la Patagdnica. Se decide entonces que,
debido a lo anterior mencionado, sumado a que Pozo tiene muy buena relacion con
proveedores y ademas por el hecho de que Mauri no trabaja con supermercados del
interior del pais, esto le presenta a Pozo una muy buena oportunidad para poder tener mas
presencia en el interior y reconocimiento. Cuyo va a ser uno de los principales focos a
tener en cuenta dado que es donde la mayor cantidad de ventas en el interior son
realizadas. Se planea también que, aprovechando que al distribuir las vainillas hacia
Cuyo, se pasa necesariamente por la zona Pampeana, esto se podria aprovechar para
introducir el producto alli, siendo las principales provincias: La Pampa, Cérdoba y Santa
Fe.

En cuanto al resto del interior del pais, se planea mantener la misma participacion actual
y recién comenzar a elaborar un plan de crecimiento cuando en las otras dos regiones
mencionadas (Cuyo y Pampeana), se haya logrado aumentar la presencia de la marca en
vainillas.

2.3.2.Segmentacion Demografica

En cuanto a la demografia se decidid concentrarse en la clase social debido a que la
vainilla es un bien inferior y ademas en la encuesta realizada como parte de investigacion
primaria, el precio resulté como uno de los factores més importante que los consumidores
finales tienen en cuenta a la hora de comprar el producto. Esto es importante debido a que
las vainillas siempre suelen tener uno de los precios méas bajos en las géndolas de
galletitas y productos dulces rondando los $35 (paquete de 12 vainillas de 160g) y ademés
el precio de los distintos competidores esta muy parejo (en la banda de los 7$ de diferencia
para paquetes de la misma cantidad de unidades).

Al ser un producto altamente accesible debido a su bajo precio y a su alta disponibilidad
en supermercados y almacenes, y también que no aporta cantidades significativas de grasa
y un buen valor proteico, este es muy consumido dentro de las clases sociales media-baja
de manera regular. Este comportamiento queda validado por un relevo de Pozo realizado
por repositores en distintas sucursales de canales de venta en el cual la coordinadora de
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repositores concluyé que “los consumidores de vainillas relevados en tiendas mayoristas
y supermercados se corresponden en un 85% con individuos de clase media y clase
media-baja (Kreff V., 2019)”.

A continuacion, se pueden ver los datos mas recientes obtenidos de la pirdmide de
distribucion social en base a ingresos de Argentina de la consultora W:

Piramide social argentina

CIERRE DICIEMBRE 2018

INGRESO DEL HOGAR PORCENTAJE CLASIFICACION INGRESO
MENSUAL NETO DELA v PROMEDIO
PISO POR NIVEL POBLACION FAMILIAR
v v MENSUAL
v
CLASEALTA $260.000
ABC1
$130.000
CLASE MEDIA
ALTA $80.000
$50.000 e
e CLASE MEDIA
28% BAJA $42.000
c3
$30.000
LINEA DE POBREZA INDEC 2018 CLASEBAJA
23,4% DE LOS HOGARES SUPERIOR $25.000
32% DELAPOBLACION D1
................................................................................... $24.357
$20.000 —
CLASEBAJA $15.000
D2/E

Figura 12: Pirdmide social Argentina. Fuente: Consultora W.

Se decidio enfocar el producto en las clases C2, C3 y D1, las cuales representan a las
clases sociales media-alta, media-baja y clase baja superior ya que debido a que las
vainillas Pozo tienen una excelente calidad y un precio muy accesible y parejo con los
competidores, se buscara competir con una muy buena relacion precio-calidad y sabor.

A partir del estudio realizado por la consultora Delfos, se pudo obtener la siguiente
informacidn sobre la evolucidon de las clases sociales.

Observando la figura se puede notar que mientras los estratos mas altos de la piramide
social y el estrato mas bajo se mantuvieron constantes a lo largo de los afios, no asi la
clase social C3 y D1. En la imagen se puede ver que el porcentaje de gente en la clase
social C3 disminuy0 un 5% y estas personas migraron al estrato inferior, es decir el D1
el cual crecid en un 5%.
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Cambios en lamovilidad social
Participacion de los niveles socioecondmicos. En porcentajes.

Clases
2015

Top ABC1
Media alta C2

s A

Baja D2/E §

2016

— o |

2017

5% +5%

Fuente: Delfcs LAVOZ

Figura 13: Cambios en la movilidad social, afios 2015-2017. Fuente: Consultora Delfos.

En base a los datos aportados en la imagen superior en un estudio realizado por la
consultora Delfos, se encontrd que las 3 clases sociales en donde se pretende hacer foco
(C2, C3, D1), con los datos del 2017 representan el 76% de la poblacién.

En la tabla debajo, se encuentra el porcentaje de la poblacién total argentina perteneciente
a cada estrato social y cémo el mismo vari6 durante la Presidencia de Mauricio Macri.
Los tres estratos sociales antes mencionados donde se pretende apuntar, aqui se llaman,
estrato medio, estrato medio fragil y estrato vulnerable no pobre. Cémo se puede
observar, al pasar de los 4 afos, el porcentaje de gente en el estrato social medio
disminuyé 6,1%, lo que produjo que migraran a estratos inferiores, y lo mismo pasé con
los estratos sociales por debajo del medio. En definitiva, volvemos a estar en presencia
de un nuevo proceso de empobrecimiento de la clase media (Lozano, 2019). De modo
que, con los datos del afio del 2019, se llega a la conclusion de que el 60,7% de la
poblacién argentina pertenece a los tres estratos sociales mencionado anteriormente, por
lo que es un segmento de la poblacién muy grande y con buenas posibilidades de entrar,
ya que se ofrecerd una buena relacion precio calidad en comparacion con los demas
competidores. Estrados inferiores al D1 (clase media baja superior o estrato vulnerable
no pobre), no se los considera como un potencial segmento al cual le pueda interesar la
vainillas debido a que sus ingresos son menores, por lo que es normal que prefieran
comprar alimentos que sean mas esenciales o de la canasta basica como por ejemplo pan
o fideos antes que vainillas. Y en cuanto a la clase alta, se considera que personas
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pertenecientes al estrato social ABC1 o estrato acomodado sientan interés en comprar el
productos pero los mismos no lo van a realizar debido a los mismo drivers que los de las
clases C2, C3y D1 ya que paraellos el precio no es una variable significativa, y es posible
que compren otras marcas por costumbre o la primera que vean ya que al comprar la
vainillas no tienen las mismas cosas que perder con los de las clases anterior mencionado.
Mientras que las personas pertenecientes a C2, C3 y D1, presentan un riesgo mayor ya
que su dinero es limitado y prefieren que la experiencia sea la mejor, estos buscaran

maximizar la misma haciendo valer su dinero lo maximo posible, ya sea por relacion
precio-calidad o sabor.

1° Trimestre 2015 1° Trimestre 2019
Estrato Indigente 6,0% 2.588.989 7.1% 3.190.532
Estrato Pobre No Indigente 22,6% 9.719.532 27,0% 12.091.960
Estrato Vulnerable No Pobre 1,2% 5.049.690 11,9% 5.349.132
Estrato Medio Fragil 11,3% 4.879.181 11,4% 5.090.330
Estrato Medio 43,5% 18.725.646 37,4% 16.752.945
Estrato Acomodado 4,8% 2.062.311 5,2% 2.532.760
Poblacion Total 100,0% 43.016.350 100,0% 44 527.660

Tabla 7: Comparacion de la estratificacion social, en tasas y cantidad de personas. 1°Trim. 2015 vs
1°Trim. 2019. Fuente: Instituto IPYPP.

2.3.3.Segmentacion por Uso

A partir de la encuesta realizada como investigacion primaria, se pudo conocer que el
consumo se puede dividir por dos tipos de uso, para consumo como ‘“snack” o uso en
reposteria. Al ser de consistencia seca, las vainillas son ideal para postres ya que absorben

facilmente los liquidos sin deformarse. EI postre mas comun con vainillas en la Argentina
es el tiramisu.

A continuacion, se muestra una de las preguntas de la encuesta que deja en evidencia que
los consumidores son mas propensos al primero de los usos en un 68% por sobre un 25%.
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Gréfico 16: Ocasiones de Consumo. Fuente: Elaboracién propia a partir de encuesta.

Los resultados obtenidos se condicen con lo escrito en el informe sobre productos batidos
de la secretaria de ganaderia, agricultura y pesca. Donde, en cuanto al uso las vainillas
son habituales a la hora del desayuno y la merienda, y también tienen un uso extendido
en reposteria. Donde la gran mayoria de los encuestados, 40% contest6 que las vainillas
las consume para la merienda, seguido para usar postres y luego desayuno. De modo que
gran parte de los consumidores consumen la vainilla como snack. Debido a su textura
blanda y esponjosa, su consumo a la hora del desayuno o la merienda estd ampliamente
difundido entre nifios y ancianos (Lezcano, 2011). Dado que los nifios y los ancianos muy
mayores no pueden ir al supermercado, estos adquieren las vainillas a través de personas
ya sean familiares u otros. Esto Ultimo se condice con los resultados de la encuesta donde
una parte de los encuestados respondi6 que compran las vainillas para terceros.

Ademas, a diferencia de otros productos con los que las vainillas comparten géndola,
estas no estan hechas con grasa ni manteca, y al contener huevo aportan un factor proteico
considerable. Gracias a su bajo contenido de grasa, los profesionales de la nutricién suelen
recomendar el consumo de vainillas como colacién o gratificacion en planes de
alimentacion para el control de peso (Lezcano, 2011). Por lo que una parte de los
consumidores consumen vainillas debido a que es un “snack” rico y saludable.

En cuanto a la frecuencia de consumo, se encontrd, a traves de los resultados de la
encuesta, que la gran parte de los consumidores (83%), consumen vainillas menos de 4
veces por mes, es decir de forma muy esporadica. Se puede decir que son consumidores
ocasionales y es dificil predecir cudndo compraran el producto. El 17% restante, son
personas que tienen una frecuencia alta en el consumo/compra de vainillas, por lo que
seria bueno intentar fidelizar a esos clientes de modo de que siempre compran la marca
Pozo, ya que generaria un ingreso fijo para la empresa.
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Cada cuanto consumen vainillas

m Cada tanto
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semana)

Semanalmente (1 a 3 veces por
semana)

Gréfico 17: Frecuencia de Compra. Fuente: Elaboracion propia a partir de encuesta.

2.3.4.Segmentacion por Canal de Venta

La vainilla es un producto de consumo masivo y debido a que es un producto que contiene
mas humedad que las galletitas, por ejemplo, su vida Util es menor, es decir que tienen
una fecha de vencimiento inferior, siendo aproximadamente 120 dias, es decir cerca de 4
meses. Segun el informe de productos batidos de la secretaria de agricultura, ganaderia y
pesca, en el caso de las magdalenas, vainillas y muffins, el principal canal de
comercializacion son los stper e hipermercados (Lezcano, 2011). La encuesta respaldo el
estudio realizado ya que la mayoria de las personas contestaron que compran las vainillas
en cadenas de supermercados, siendo estos el principal lugar donde Pozo vende sus
productos y a la vez vende las vainillas a fason a varias cadenas de supermercados, “esto
genera un ingreso del 23% de las vainillas vendidas de la empresa” (Miguel Plasencia,
comunicacion personal, marzo 2019). Es importante ver que, siendo que mas de la mitad
de los consumidores compran las vainillas por ese medio en Bs. As., es de interés
conservar el canal de venta pese a las condiciones impuestas por las cadenas de
supermercados (ya que tienen mayor poder de negociacion sobre Pozo). Si bien, la marca
Pozo en gondolas de los supermercados no tiene un papel predominante, las vainillas
realizadas bajo la marca del supermercado si.

En segundo lugar, un 29% de las personas compra este producto en almacenes o tiendas
minoristas. Este es un namero significativo, Pozo al estar ubicado en Avellaneda, Zona
Sur, gran parte de los comercios minoristas/almacenes compran productos Pozo en
distribuidores para vender en sus tiendas, ya sea de manera exclusiva o no. Esto hace que
la marca sea muy conocida por los clientes de los almacenes de barrio de todo Bs. As.
Como asegura el vendedor de Pozo para cadenas de supermercados: “La presencia de los
demas panificados de Pozo, tanto en las gondolas del interior del pais como de Bs. As.
ayudan a la imagen de la marca en los nichos a los que no llegamos a abastecer con
vainillas”. (Dumrauf D., comunicacion personal, marzo 2019)
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Un aspecto que era de interés analizar, era si las panaderia podrian llegar a ocupar una
parte significativa del mercado de vainillas. En el grafico se puede ver que solo el 1% de
los encuestados compra vainillas en panaderias, por lo que actualmente las panaderias no
generan una competencia importante por lo que no requieren profundidad de analisis.

Lugar de compra

m Almacenese/Tiendas
Minoristas

m Cadenas de
supemercados

Kioscos

m Mayoristas

= No soy el encargado
de comprarlos en
casa

= Panaderias

Gréfico 18: Lugar de Compra. Fuente: Elaboracion propia a partir de encuesta.

2.4.  Posicionamiento
2.4.1. Estrategia Comercial

Una vez segmentado el mercado, identificando los consumidores y sus preferencias tanto
en Buenos Aires como en el interior del pais y analizando a los competidores en términos
de capacidad productiva, estrategias de venta y market share, se procede a definir el
posicionamiento mas conveniente que la empresa debe adoptar para crecer a nivel
nacional en el caso en que aumente su capacidad productiva.

Antes de describir la estrategia comercial, se realizdé una Matriz Ansoff para determinar
la direccidn de la estrategia de crecimiento de la empresa. La Matriz de Ansoff, también
denominada matriz producto-mercado, es una de las principales herramientas de
estrategia empresarial y de marketing estratégico. Fue creada por el estratega Igor Ansoff
en el afio 1957. Esta matriz, es la herramienta perfecta para determinar la direccion
estratégica de crecimiento de una empresa, por tanto, solamente es Gtil para aquellas
empresas que se han fijado objetivos de crecimiento como lo es Pozo.

La Matriz de Ansoff relaciona los productos con los mercados, clasificando al binomio
producto-mercado en base al criterio de novedad o actualidad. Como resultado obtenemos
4 cuadrantes con informacién sobre cual es la mejor opcién para seguir: estrategia de
penetracion de mercados, estrategia de desarrollo de nuevos productos, estrategia de
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desarrollo de nuevos mercados o estrategia de diversificacion. (Matriz Ansoff, estrategias
de crecimiento, 2018)

A continuacién, se muestra la descrita matriz:

Productos

Actuales Nuevos

Desarrollo de Nuevo
Producto

Penetracion de
Mercado

Actuales

Mercados

Desarrollo de Nuevo

Diversificacion
Mercado

Nuevos

Figura 14: Matriz Ansoff.

El proyecto apuntara a dos estrategias en conjunto, primero la penetracion del mercado,
especificamente para el de Buenos Aires y luego el desarrollo de un nuevo mercado,
apuntando al interior del pais.

Etapa 1: Penetracién del mercado

Esta primera etapa consiste en ver la posibilidad de obtener una mayor cuota de mercado
trabajando con los productos Pozo actuales en los mercados en los que ya opera la
empresa actualmente.

Para ello, realizaremos acciones para aumentar las compras de los clientes de Pozo como
lo son las acciones de venta cruzada, atraer clientes potenciales (publicidad, promocion)
y atraer clientes de nuestra competencia (esfuerzos dirigidos a la prueba de nuestro
producto, nuevos usos, mejora de imagen).

Esta opcidn estratégica es la que ofrece mayor seguridad y un menor margen de error, ya
gue operamos con productos que conocemos, como lo son en mercados que también
conocemaos.

Buenos Aires
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Por el lado de Buenos Aires, se buscara hacer hincapié en la imagen de la marca, siendo
que esta no solo es la mas antigua sino también lo es su receta.

e Calidad y publicidad: Se buscara captar a los clientes/consumidores con lo
mencionado anteriormente y también por el lado del aspecto nutricional. Cémo se
vio en la encuesta en la seccion de segmentacion, se encontrd que cerca de un 10%
de los no consumidores, no las consumen porque no las consideran saludables.
Esto es importante tener en cuenta ya que la vainilla en comparacion con su
principal sustituto (galletitas) si lo es. De modo que al remarcar esto, mencionando
que no contienen grasas y aportan el factor proteico (debido al huevo), se pretende
captar estos consumidores, ya que de estar informados sobre los aspectos
nutricionales se espera que consuman.

e Tratamiento diferencial con los distribuidores: Como se mencioné anteriormente,
desde la compra de Valente por parte Bimbo, su calidad de servicio con los
clientes disminuyo, esto se pretende aprovechar ya que si bien en las cadenas de
supermercados no hay ningan problema al trabajar con tecnologia, no ocurre asi
con los distribuidores, tiendas minoristas o clientes del interior, donde se trabaja
mas “old school”, con reuniones personales, charlas por teléfono, etc, es decir con
un trato mas personalizado que Pozo mantuvo con el paso del tiempo. De esta
forma se busca ganar clientes, como los mencionados, que actualmente compran
a Valente y Mauri, o adquirir nuevos en diferentes centros urbanos dentro de la
provincia de Bs. As. Ademas, para sumar un factor diferencial en el trato con
cliente, se evaluara la posibilidad de contar en la fabrica con stock de seguridad o
contratos de consignacion para aquellos clientes que deseen hacer pedidos en el
dia, algo que Valente no permite en la actualidad, si no que exige a sus clientes
que programen sus pedidos con una semana de anticipacion.

Etapa 2: Desarrollo de un nuevo mercado

Plantea que Pozo desarrolle nuevos mercados con la vainilla, que es un producto actual.
Para lograr llevar a cabo esta estrategia es necesario identificar nuevos mercados
geograficos, nuevos segmentos de mercado y/o nuevos canales de distribucion. Para esta
etapa, se propone una estrategia de expansion nacional, nuevos acuerdos con
distribuidores y amplificacion de los canales de distribucion.

Interior del pais

Mauri es el principal competidor en el interior del interior del pais debido a su antigliedad
en el mercado y ubicacion estratégica para la distribucion. Sin embargo, se pueden
observar las siguientes ventajas de Pozo sobre Mauri para poder a futuro, ganar market
share en el interior del pais:
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e Calidad de vainilla: Por el lado del consumidor se buscard marcar la calidad
superior de la vainilla de Pozo por sobre la de Mauri, compitiendo con el paquete
de 36 vainillas conformado por paquetes individuales de 6 unidades. De esta
manera, atacamos el segmento del mercado que consume el producto de manera
individual, pues dentro del paquete vienen 6 prestaciones “tipo snack”, con una
buena relacion precio/cantidad.

e Estrategia de publicidad: Actualmente la publicidad de Mauri es nula, ya que se
fia de que los consumidores en el interior no tienen mucha opcion a la hora de
comprar vainillas, pues poseen la mayor parte del mercado. De esta manera, una
de las formas para lograr que Pozo gane reconocimiento por parte de este
mercado, es invertir en publicidad que muestre a los consumidores que se trata de
una vainilla de mejor calidad, a precio accesible y en una prestacion econémica
para el consumo individual.

e Financiamiento: Si bien la calidad del producto Pozo seré el factor diferencial en
el interior, dado que la formula de Mauri es otra, el financiamiento a los clientes
juega un rol importante dado que actualmente, Mauri exige a sus clientes el pago
contra entrega de mercaderia sin ofrecer a sus clientes créditos o financiamiento
alguno. De todos modos, la estrategia de financiamiento no es la mas relevante
para ganar market share en el interior dado que ante la aparicion de Pozo con esta
posibilidad, Mauri podria tomar las mismas medidas que Pozo para no perder
mercado en el interior. Sin embargo, es una estrategia que perturba y desestabiliza
las politicas comerciales de Mauri.

2.4.2 .Matriz de Posicionamiento

El posicionamiento que se buscard del producto con esta estrategia se ilustra a
continuacion:
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Figura 15: Vainillas Pozo en la Matriz de posicionamiento

Para representar la matriz de posicionamiento, se cruzan las variables precio y calidad de
la vainilla. Como puede observarse, la vainilla Pozo se posiciona arriba a la derecha, con
la mejor calidad dentro del mercado, a un precio intermedio entre las vainillas Mauri y
Bimbo, siendo esta ultima, la més cara del mercado.

Por otro lado, las marcas blancas elaboradas por Pozo y por los otros dos competidores,
se encuentran como las mas econémicas, pero con una calidad mucho menor.

2.4.3.Producto

La presencia de Pozo en la géndola ofrecera una vainilla de calidad a un precio accesible
para el consumidor imponiéndose como una vainilla de una receta tradicional y versatil
para consumidores de ambos tipos de segmento por uso: snack y reposteria.

Esta versatilidad podra ser lograda gracias al packaging que tendra el producto. Sera un
paquete de 36 vainillas que incluye 6 paquetes individuales de 6 vainillas cada uno.
Si bien esta prestacion ya es parte de la familia de productos de la empresa, la diferencia
es que las vainillas estan fraccionadas de a 6 con un film cristal y no todas juntas en un
mismo envoltorio, evitando que, si el consumidor las desea para consumo en snack, estas
no se humedezcan. De esta manera, no solo estaremos apuntando al segmento que mas le
importa a la empresa, el consumo individual, sino que también ofrece la opcién a los
clientes de comprarlo para fines de reposteria. De esta forma se satisfacen las necesidades
de ambos tipos de consumidores de ambos segmentos en cada mercado. Para validar el
tipo de consumo que prevalece en el interior se realiz6 una entrevista al vendedor de Pozo
en el NOA que afirma que: “el consumo de las vainillas en la region se encuentra
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practicamente incluido en su totalidad en el ambito de la merienda o desayuno junto con
el mate y la chocolatada a modo de consumo individual. Los alumnos de los colegios son
consumidores importantes de este tipo de producto, en cambio, dentro del ambito de
reposteria aqui no se estila el uso de la vainilla para la elaboracion de postres. El tiramisa,
al igual que la variedad de postres que se pueden hacer con vainillas, son muy ricos, pero
son considerados como muy elaborados para hacer, y no se encuentra difundido en la
cultura del norte del pais de la forma en la que se encuentra en Bs. As. Tal vez para un
restaurante, pero nada mas. Por lo tanto, la Unica razon por la que las familias eligen los
paquetes mas grandes de vainillas en la gondola es para economizar costos y luego poder
subdividirlo en paquetes més chicos.” (Pastinante M., comunicacion personal, 03 de abril
de 2020)

2.4.4.Plaza

Para ver los canales de distribucion ver “Analisis de mercado distribuidor”. El producto
se vendera en cajas de 8 unidades cada una, ya que se utiliza una caja estandarizada
para todas las demas presentaciones. De esta manera se distribuird de manera homogénea
a supermercados y distribuidores en pallets de 60 cajas. Se podré atender los pedidos con
un lead time de 3 dias y por un minimo de 1 pallet hasta una cantidad de camiones
completos por mes o por semana. Luego, los distribuidores podran vender las cajas a las
tiendas minoristas junto con los demés productos panificados y dulces.

2.4.5. Promocion

2.4.5.1. Promocioén audiovisual

Para la promocidn de este producto se trabajara sobre la idea de versatilidad que tiene la
vainilla por su practicidad y calidad para que luego se posicione en la mente del
consumidor junto a una gran variedad de opciones. Esto ademéas destacara a la vainilla
por sobre las galletitas en cuanto a la relacion precio/calidad por la cantidad de usos y
formas en las que se puede usar una vez que el consumidor la tiene en su casa.

Para ello se utilizaran medios audiovisuales en redes sociales y television para la
promocion de vainillas para los dos segmentos principales de clasificacion por uso de las
vainillas como se muestran a continuacion.

Para consumo Individual

Para los consumidores del segmento de consumo individual se reforzara la idea de la
merienda y desayuno con vainillas:
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Figura 16: Propuesta de diferentes meriendas con vainillas.

Ya descritas las caracteristicas principales del producto, se elabor6 un positioning
statement:

“La vainilla mds esponjosa y aireada del mercado que mejor acompaiia tus desayunos
y meriendas, baja en grasas y precio accesible para toda tu familia”

De una forma similar, se podréa sugerir como colacion en planes de alimentacion estrictos
donde se limita la cantidad de grasas y colesterol ingeridos. Para los consumidores que
no la consideraban saludable, se mostraran las propiedades y beneficios de las vainillas
por sobre los productos sustitutos que tienen gran cantidad de grasa (como las facturas o
las galletitas) mostrando que la versatilidad de la vainilla les permite su consumo en dosis
adecuadas y acompafiado de este tipo de consumo, se fomentara la publicidad con
declaraciones como la siguiente:

“Las vainillas Pozo te ayudan en tu plan de alimentacion para que disminuyas el
consumo de grasas y colesterol en tu dieta. Son tu snack dulce mas liviano, aireado y
saludable”

Para el consumo en postres

Se propondra a las vainillas Pozo como la base ideal para postre de todo tipo de
tamarfios, variedades y dificultades segun el paladar de cada consumidor:

De menor a mayor tamafio:
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Figura 17: Propuesta para postres pequerios tipo “finger food”.

Figura 19: Propuesta para tortas, postres o también fondue de chocolate.
Acompafiado también por un positioning statement:

“Compra vainillas Pozo y deja volar tu imaginacion para hacer tus postres y tortas
Savoritas. Son faciles de usar, esponjosas, bajas en grasa y a precio accesible.”

Combinaciones con otros productos complementarios del mercado

Ademas de exhibir su versatilidad en los distintos formatos, esto permitird que cada
persona que compra un paquete de Pozo tenga también disponible en redes sociales ideas
implementar combinando con productos tradicionales de otras empresas como:

Figura 20: Propuesta de bienes complementarios de clase media.

Sin duda, se trabajara en las cualidades mas importantes de una vainilla de calidad por
sobre la de cualquier otro producto: la versatilidad en su uso y su composicion.
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2.4.5.2. Promocion visual

Se colocaran carteles en las rutas principales que conectan a los mercados principales de
Bs. As. con la region pampeana y cuyana para reforzar la imagen de Pozo en la mente del
consumidor. “Dicha publicidad resulta ser econémica y eficiente en la provincia de Bs.
As y creemos que una gran parte de los consumidores de vainillas pertenecen a la clase
media y viajan por dichas rutas para llegar a los destinos turisticos principales. Esto los
lleva a que recuerden que estamos presente donde ellos viajan.” (Plasencia Leonardo,
comunicacion personal, 2020). Al mismo tiempo se puede reforzar la publicidad
colocando imé&genes del producto en los camiones de la flota de Pozo con la posibilidad
de contratar publicidad en distribuidores y repartidores. Para los vendedores y repositores
exclusivos de Pozo en Buenos Aires, la empresa cuenta con uniformes de color que se
encuentran en linea con los colores tipicos del paquete de vainillas.

e
m(Ene_ntOS.

Figura 22: Publicidad de Pozo en todos los camiones de su flota.

2.4.5.3. Radiodifusion

Se aumentara la cantidad de radios en donde el Jingle de Pozo se encuentra presente,
sobre todo en las radios del interior del pais.
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2.4.6.Proyeccion market share Buenos Aires

Una vez establecida la estrategia comercial y de posicionamiento, se procede a estimar
como sera el crecimiento del market share de la empresa en el rubro de las vainillas. En
la provincia de Buenos Aires, Valente es el actual competidor con mayor market share,
siendo este de 59%, seguido por Pozo con 35%, Mauri con un 4% y otras marcas con un
2%.

Dentro de Buenos Aires el principal competidor de Pozo es Valente, ya que los otros
competidores tienen un porcentaje de market share casi despreciable. Motivo por el cual
se propone en un plan a 10 afios, aumentar de manera significativa el market share de
Pozo en Buenos aires llevando el mismo desde 35% a 50% en el afio 2030. La idea es
ganar un market share del 1,5% anual hasta llegar al objetivo del 50%. La estrategia sera
ganar market share que actualmente es de Valente, y se espera que el mismo disminuya
de 59% hasta 44%. Se espera que esto sea posible ya que actualmente Valente se
encuentra utilizando gran parte de su produccion para la elaboracién y exportacion de
vainillas bajo el nombre Bimbo a Uruguay, Paraguay y Chile, lo que produce que esté
descuidando el mercado nacional y asi dando pie a que Pozo tenga mas espacio y
posibilidades de tener una presencia mas fuerte en Buenos Aires.

Proyeccion de Market Share en Bs.As y CABA
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Gréfico 19: Proyeccidn del market share en Buenos Aires.

Observando el grafico se puede ver como se espera que evolucione el market share en el
mercado de vainillas de la provincia de Buenos Aires para los distintos competidores del
sector.
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2.4.7.Proyeccion market share interior del pais

Actualmente el mercado del interior estd dominado por Mauri, siendo su market share
actual del 61%, luego Valente con 20%, Pozo con un 12% y otras marcas con el 7%
restante.

Como objetivo a 10 afios se propone que Pozo llegue a tener un market share similar al
que tiene Valente en la actualidad en el interior. Asumiendo que el market share de
Valente actual (20%) se mantendré constante a lo largo de los afios, se propone ganar
market share a Mauri, de modo que hacia el ultimo afio de la proyeccion el market share
final de Mauri pase del 61% al 50%, el de Pozo del 12% al 23,5%, y manteniendo
constante el de Valente y otros competidores menores como Caricias y Delicias
Massarini. Dado que Mauri tiene un presencia muy fuerte en lo que respecta al norte del
pais, y Valente, al trabajar con supermercados La Anonima es fuerte en la Patagonia, se
consider6 aumentar el market share de Pozo en las zonas mas descuidadas por estos dos
proveedores, y que a la vez es donde Pozo concentra la mayor cantidad de sus ventas en
el interior de pais. Es por eso que el crecimiento en el market share de Pozo en el interior
va a ser debido al crecimiento en la region de Cuyo y en la region Pampeana, manteniendo
los market shares de las regiones restantes del pais constantes.

Proyeccion de Market Share en Interior de Pais
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Gréfico 20: Proyeccion del market share en el interior del pais.

En el grafico se puede observar como varian los market shares de los distintos
competidores del mercado de vainillas en el interior del pais en los préximos 10 afos.

Al igual que en Buenos Aires, se espera un crecimiento interanual de 1,5%.
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2.5. Analisis de la Oferta

Luego de proyectar la participacion de cada marca en cada mercado se encuentra que la
proyeccion final del market share para cada empresa, manteniendo los comportamientos
esperados se espera que sea el siguiente:

Proyeccion del Market Share de vainillas en Argentina(2019-2030)
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Gréfico 21: Proyeccion del market share argentino de vainillas. Fuente: elaboracion propia a partir de
los volumenes de demanda de cada mercado.

A continuacion, en funcion de las demandas esperadas se construye una evolucion de la
oferta esperada en toneladas para cada competidor:

Proyeccion de la oferta en el mercado de vainillas (2019-2030)
I
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Grafico 22: Proyeccion esperada de la oferta por fabricante en el mercado argentino. Fuente:
Elaboracion propia a partir de la evolucién de market share.

Si bien se encuentra que tanto Valente como Mauri tienen mayor capacidad de produccion
y un mayor horizonte técnico, se espera que con la inversion necesaria en capacidad Pozo
pueda estar a la altura de sus competidores de la misma forma que histéricamente venia
ocurriendo hasta 2014. Dentro de los desafios de posicionamiento de Pozo en cuanto a su
estrategia comercial estard poder colocar sus ventas para ocupar la linea de produccién
progresivamente en un mercado dominado por sus competidores. Sin embargo, Pozo ya
se encuentra en esta desventaja y sin embargo se encuentra con el 100% de la produccién
comprometida, cuando a sus competidores no le ocurre lo mismo.

Observando el grafico anterior se espera que, en el 2030, Valente pase por la misma
situacion de Pozo y se encuentre evaluando préximos proyectos de inversion en vainillas
para competir en el mercado de la préxima década. Como se pudo observar, desde 1950
hasta la actualidad el mercado de este producto en la Argentina fue siempre creciente y,
a partir de este analisis es de esperarse gue siga creciendo todavia mas, al menos con una
tasa minima dado que se encuentra en su madurez. Lo importante es mantener la
capacidad de abastecer al mercado local y buscar presencia en las gondolas de los nichos
del mercado que vayan surgiendo en el pais (de la misma forma que histéricamente lo
fue).

2.6.  Analisis histérico de la demanda

Analisis de Tendencia

A partir de las ventas histdricas de la empresa y de la evolucion del market share de la
misma, se pudo calcular la demanda total del mercado desde el afio 2009 hasta la
actualidad.
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Demanda Nacional histérica (tn/afio)
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Grafico 23: Demanda historica de vainillas a nivel nacional.

Como puede observarse, la demanda tiene una tendencia creciente. Sin embargo, la
pendiente no es la misma para todos los afios debido a que esta puede estar afectada por
variables macroecondémicas como el PBI, Poblacion, Pobreza, etc, que seran analizadas
mas adelante en la busqueda del modelo que explique mejor esta tendencia creciente.

Demanda Nacional

Demanda Vainillas (TN/Afio)

2009 4516
2010 5470
2011 5606
2012 4756
2013 5403
2014 7715
2015 8610
2016 9348
2017 10283
2018 11178
2019 15001

Tabla 8: Demanda historica de vainillas a nivel nacional.

86
Di Leo, Gagliardi, Galindo, Lobos, Plasencia



Ademas de analizar la demanda a nivel nacional, también es de interés discriminar por
region, siendo estas el interior de Argentina, por un lado, y la provincia de Buenos Aires
por otro. A lo largo de los afios, siempre hubo mayor consumo de vainillas en el interior
del pais que en Buenos Aires, esto podria explicarse dado que el crecimiento poblacional
en todo el pais fue homogéneo, y, por consiguiente, la demanda de vainillas, en cada una
de las regiones. (Flores Cruz, 2010). De esta forma, la demanda total de vainillas se
encuentra distribuida en el interior del pais y en Buenos Aires, con el 56% vy el 44%
respectivamente. Muy similar a como esta distribuida la poblacion entre ambas regiones,
la provincia de Buenos Aires en conjunto con CABA representa un 46%, mientras que el
resto del pais representa un 54% de la poblacion nacional, este es un buen indicio de que
la demanda de vainillas puede llegar a depender de la poblacion (INDEC, 2010).

Demanda en Buenos Aires y CABA

Demanda histérica (tn/afio)- Buenos Aires y CABA
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Grafico 24: Demanda histérica de vainillas en Buenos Aires.
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Demanda Buenos Aires

Demanda Vainillas (TN/Afio)

2009 1987
2010 2407
2011 2467
2012 2093
2013 2377
2014 3395
2015 3788
2016 4113
2017 4525
2018 4918
2019 6601

Tabla 9: Demanda histérica de vainillas en Buenos Aires.

Demanda en el interior de pais

Demanda histérica (tn/afio)- Interior del pais
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Gréfico 25: Demanda histérica de vainillas en el interior del pais.

Di Leo, Gagliardi, Galindo, Lobos, Plasencia

88



Demanda Interior del pais

Demanda Vainillas (TN/Afio)

2009 2529
2010 3063
2011 3140
2012 2664
2013 3026
2014 4321
2015 4822
2016 5235
2017 5759
2018 6260
2019 8401

Tabla 10: Demanda histérica de vainillas en el interior del pais.

Analisis de estacionalidad en la demanda

Para poder analizar la estacionalidad de las vainillas se cuenta con datos mensuales de la

demanda en tn desde 2014 hasta 2019. Se agrup6 estos datos por trimestres y por afios y

se obtuvo el grafico a continuacion.
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Grafico 26: Demanda total del Mercado por trimestre.
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Al observar en el grafico se observa una estacionalidad marcada. En los meses de verano
y vacaciones escolares de la Argentina, el consumo de vainillas se ve que disminuye
(trimestres 4 y 1), alcanzando siempre el valle maximo en el trimestre 1 (conformado por
2 en los meses de vacaciones, enero y febrero). Hacia el segundo trimestre se puede
observar que el consumo va en aumento hasta alcanzar el pico de demanda. Este pico
mayoritariamente se da en el trimestre 2. Luego la curva va en descenso de nuevo hasta
el trimestre 4 provocando el segundo valle del ciclo.

Los resultados obtenidos se condicen con los del estudio realizado por el Secretaria de
agricultura, ganaderia y pesca del gobierno donde se describe que: Las ventas de vainillas
y biscuits disminuyen en diciembre, enero y febrero (verano y vacaciones escolares en
Argentina) (Lezcano, 2011).

Andlisis de demanda en las distintas prestaciones

A continuacién, se puede ver en el Grafico 12, la venta de vainillas Pozo detallada para
cada producto.

Demanda histérica de prestaciones de vainillas

a7 vainillas: Caja 48u x 85 gr/u Vainillas licitadas: Caja 24u x 144 gr/u 12 vainillas: 24u x 160 gr/u
24 vainillas: Caja 12u x 320 gr/u =436 vainillas: Caja 8u x 480 gr/u Caja3 kg
300000
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Grafico 27: Demanda histdrica de vainillas Pozo por prestacion.
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Se puede notar en todas las categorias de productos, excepto en las licitaciones? y en el
paquete de 7 vainillas, una tendencia anual creciente. Debido a la limitada capacidad de
la planta esta se ve en dificultades de cumplir con la demanda de este panificado. Las
prestaciones que mas se consumen con una amplia diferencia a la de las demas son los
paquetes de 12 y 36 vainillas. Se puede observar que el consumo del paquete de 36
vainillas se mantuvo relativamente constante, mientras que para el de 12, este viene
creciendo afio a afio. Es importante analizar la demanda que la empresa recibe de las
diferentes prestaciones, dado que, de resultar rentable en un tiempo deseado el proyecto,
la planificacion de la produccion estara destinada a aquellas prestaciones que cuenten con
una demanda creciente.

Segun afirma el Director de Pozo, “De ser posible fabricar el paquete de 7 unidades a un
costo méas econémico, solucionando las paradas de planta que implica, el paquete de 7
unidades es uno de los mas pedidos en el interior del pais. No lo podemos abastecer como
quisiéramos por una cuestion de falta de tiempo disponible en la linea. Creo que es una
buena oportunidad en un nicho de mercado creciente” (Plasencia L., comunicacion
personal, marzo 2019)

Demanda de Pozo por parte de terceros

En el grafico a continuacion se observan las ventas de Pozo bajo marca de terceros
detallada para cada producto:

2 |_as vainillas de licitacion, como lo dice la palabra, son licitaciones ante el estado nacional o provincial
que fueron ganadas por Pozo ante Valente y Mauri en términos de precios, volimenes abastecidos, 6rdenes
de compra cerradas y con un plan de pagos estipulado. Se realizan entregas anuales s6lo ante dichas
circunstancias.
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Demanda histérica de prestaciones de vainillas Pozo a terceros

=a—12 vainillas: Coto (28u x 170 gr)——36 vainillas: Coto (10u x 500 gr) 12 vainillas: Dia (31ux 160 gr)
36 vainillas: Dia (9ux480gr) =—e=12vainillas: G.V. (30u x 160 gr) =e=36 vainillas: G.V. (10u x 480 gr)
—a—12 vainillas: Y.C. (24u x 135 gr) —a=36 vainillas: Y.C. (8u x 400 gr)
80000

70000

60000

jas

50000

40000

30000 /\/\

20000

Cantidad de ca

—
10000 —— 4_____:———-_—'__—_—: ~
e —a————
0
2014 2015 2016 2017 2018 2019

Afios

Gréfico 28%: Demanda histdrica de vainillas Pozo a terceros por prestacion.

Como se puede observar en el grafico de la evolucion de marcas blancas de vainillas, la
disminucion progresiva en la venta de vainillas Dia% de 4809 se debe a la presencia de
Valente, que comienza a trabajar esta prestacion en el supermercado. “En valle de 2018
se debe a que Valente decide comenzar a fabricar dicha prestacion manteniendo el precio
constante durante todo el afio, pero al volver a aumentar en la lista de precios de 2019,
Dia% volvid a elegir a la vainilla de Pozo por su calidad para que vuelva a abastecer
progresivamente al supermercado, sin embargo, nos vemos limitados por el tiempo
disponible que tiene la linea para producir.” (Plasencia L., comunicacion personal, marzo
2020).

Por otra parte, Coto es un cliente que continta al dia de hoy tercerizando su marca a Pozo
y con volUmenes crecientes.

2.6.1.Variables utilizadas para la regresion de demanda

Para poder proyectar la demanda de vainillas de los proximos 10 afios, se realizé un
analisis exploratorio de posibles variables explicativas que pueden llegar a tener una
relacion con el consumo de vainillas. Una vez elegidas, se procedio a correrlas en una

3 G.V. : Great Value (Marca de vainillas de Walmart en Argentina), Y.C.: Your Class (Marca de vainillas
de Distribuidora Lamadrid, Bs. As.)
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macro de Excel y Minitab para analizar cual/es de las variables resultaron significativas
para explicar el modelo de regresion.

e X1: Demanda N-1 (Demanda de vainillas del afio anterior)

La demanda del afio anterior fue considerada como una posible variable explicativa para
incluir en el modelo ya que se buscd estudiar si hay una relacion de la cantidad consumida
en un afio determinado y el afio anterior. No se encontré que hubiera una relacién
estadisticamente significativa entre ambas variables, es por esto que no se incluyd en el
modelo final.

Demanda N-1

Demanda Vainillas afio anterior

(TN/Afio)
2009 4376
2010 4516
2011 5470
2012 5606
2013 4756
2014 5403
2015 7715
2016 8610
2017 9348
2018 10283
2019 11178

Tabla 11: Demanda del afio anterior. Fuente: Pan 's Company, 2020.

e X2: PBI per céapita real

Otra variable que se tuvo en cuenta fue el PBI per céapita real, este es un indicador
econdmico que mide la relacién existente entre el nivel de renta de un pais y su poblacion.
Para ello, se divide el Producto interno Bruto (PIB) de dicho territorio entre el nimero de
habitantes (Economipedia, haciendo facil la economia). Esta variable era una buena
candidata para predecir el consumo anual de vainillas y para averiguar si, a mayor poder
adquisitivo por persona, el consumo de vainillas aumentaba, o0 si a mayor poder
adquisitivo el consumo de vainillas disminuye.
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PBI per capita Real

PBI real per cépita (milesS/persona)

2009 15,04
2010 16,44
2011 17,23
2012 16,86
2013 17,07
2014 16,46
2015 16,73
2016 16,21
2017 16,47
2018 15,90
2019 15,33

Tabla 12: PBI per capita Real. Fuente: INDEC
e X3: Porcentaje de Pobreza sobre Poblacion total

De manera contraria a la variable PBI, se eligio la pobreza como posible variable
explicativa, para analizar si cuando hablamos de vainillas se trata de un bien inferior, es
decir que, al reducirse los ingresos o el poder adquisitivo, las personas reemplazan el
consumo de bienes con precios altos por productos de precios menores y asi poder reducir
el impacto de la disminucién en los ingresos. De ser un bien inferior, se espera que, a
mayor pobreza, mayor consumo de vainillas o, contrariamente, de ser un bien normal o
superior, a mayor pobreza, menor consumo de vainillas.

Porcentaje de Pobreza

Pobreza (%)

2009 35,00%
2010 31,80%
2011 25,90%
2012 25,90%
2013 27,40%
2014 28,20%
2015 30,00%
2016 32,80%
2017 28,30%
2018 33,60%
2019 40,70%

Tabla 13: Porcentaje de Pobreza. Fuente: UCA.
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e X4: Poblacion

La poblacion es un buen indicador cuando se trata de bienes de consumo masivo como lo
es la vainilla. Se estima que sea una variable significativa y directa, es decir, a mayor
poblacion, mayor consumo de vainillas. Cualquier modelo que presente un coeficiente
negativo para esta variable sera descartado.

Poblacién Argentina

Poblaciéon (millones de habitantes)

2009 40,48
2010 40,79
2011 41,26
2012 41,73
2013 42,20
2014 42,67
2015 43,13
2016 43,59
2017 44,04
2018 44,49
2019 44,94

Tabla 14: Poblacion Argentina. Fuente: INDEC.

e X5: Consumo de AzUcar per capita

Por Gltimo, se busco si habia una relacion entre el consumo de vainillas y el consumo per
capita de azlcar. Dado que la vainilla forma parte del grupo de panificados dulces vy,
ademas, uno de sus principales ingredientes es el azlicar. Se esperaba una relacion directa,
es decir, a mayor consumo de azucar, mayor consumo de vainillas.
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Consumo de azlcar per capita

Consumo de azlcar (kg/persona)

2009 21,00
2010 22,50
2011 21,50
2012 24,00
2013 22,80
2014 22,50
2015 22,40
2016 22,10
2017 22,50
2018 22,80
2019 23,00

Tabla 15: Consumo de azlcar per capita.
2.6.2.Andlisis del modelo explicativo de la demanda

Se realizé una regresion lineal multiple donde se relacionaron las variables mencionadas
en la seccién anterior. Para determinar cual es el modelo que mejor ajusta, se utilizé una
planilla de calculo programada con una macro, para analizar cual/es de las diferentes
combinaciones entre variables explican mejor el modelo y cual/es podian ser descartadas
mediante criterios estadisticos. Sin embargo, también se utilizé la herramienta Minitab,
por dos principales motivos:

1. Calcular el R%ajustado para poder comparar los modelos entre si.

2. Realizar test de significancia individual a cada una de las variables dentro
de aquellos modelos que no fueron descartados en un primer sondeo.

El analisis ejecutado por la planilla de calculo arroj6 un resumen con los modelos
intervinientes. Luego de descartar los modelos con auto correlacion y un Cp de Mallow’s
demasiado alto (mayor a 5p), se ordenaron los modelos por su R2ajustado y se descartaron
los modelos que tenian alguna variable que no fuese significativa o que el signo de su
coeficiente no coincidiera con la logica por la cual habia sido propuesta como variable
explicativa. Los modelos no descartados fueron los siguientes:
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R-cuad.

(ajust) PRESS Cp S X1 X2 X3 X4 X5
94 12803690,1 1,6 802,66 X X
93,8 14917652,4 3 817,83 X X X
93,4 19496656,9 34 845,68 X X X
93,2 28972759,1 46 855,93 X X X X
90,6 20055790,2 5,4 1007,80 X X
90,4 28106817 6,2 1017,90 X X X
90,1 32776258,9 5,9 1034,90 X X
89,1 20889807,7 7 1083,60 X X
88,9 18694165,2 6,8 1094,50 X
88,8 51978652,8 8,2 1098,20 X X X X
88,7 36917641,9 75 1107,80 X X

Tabla 16: Tabla Resumen de modelos.

El primer modelo de la tabla posee el R?ajustado mas alto de 0,94. Se concluyd que
explica el 94% de la variabilidad de la demanda de vainillas utilizando las variables
Poblacion y Pobreza, ya que cumple con los estadisticos minimos y con las pruebas de
analisis individuales y ademas, las variables que componen el modelo estan
estrechamente relacionadas con el consumo (Ver Anexo 3y Anexo 4)

A continuacion, se presenta la ecuacion para la demanda de vainillas para los proximos
afnos:

Demanda de Vainillas [Tn] = —73859 + 22990.% de Pobreza

+0,001752. Poblacién [ habitantes] (Ec. 1)

El signo de los coeficientes era el esperado, ya que, por un lado, el incremento de la
poblacién llevaria consigo un incremento en la demanda de alimentos, y como
consecuencia, en la demanda de vainillas, el cual es un panificado de consumo masivo.
Por otro lado, analizando la pobreza, se llegd a la conclusion de que la vainilla es
considerada un bien inferior, y es por eso que, a mayor porcentaje de poblacion pobre, el
consumo de vainillas se incrementara.

Como puede observarse en el siguiente grafico, tanto la curva de poblacion como la de
demanda de vainillas tuvieron una pendiente positiva y muy similar en los Gltimos 10
anos.
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Gréfico 29: Demanda histérica de vainillas junto la poblacion.

Por otro lado, la relacidn de la demanda de vainillas con la pobreza no siempre fue la
misma. En el gréafico a continuacion se puede apreciar que hasta el afio 2011, la pobreza
bajaba mientras que la demanda subia. Sin embargo, a partir del 2012 ambas crecieron
hasta la actualidad, excepto en el afio 2017 que la pobreza baj6 de 32,8% a 28,3%.
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Gréfico 30: Demanda histérica de vainillas junto con la pobreza.

Una vez explicada la causalidad de las variables que resultaron explicativas, se realiz6 un
gréfico para verificar que las curvas de demanda real y el modelo de regresion fuesen
similares, es decir, que el modelo repligue la realidad lo mejor posible.

Demanda real vs Modelo regresion

et Demanda Historica et Proyeccion

16000 Demanda

14000
12000
10000

8000

6000

Demanda Vainillas [tn]

4000

2000

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
Afo

Gréfico 31: Demanda real de las vainillas junto con el modelo de regresion.
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Como se puede observar en el grafico “Demanda real vs Modelo de Regresion”, el
modelo ajusta muy bien a la demanda de vainillas de los ultimos afios con desvio estandar
de 802,66 tn.

2.6.3.Proyeccion de la Demanda

Como se menciond anteriormente, nuestra estrategia comercial menciona a dos grandes
mercados: Buenos Aires y el interior del pais. Dado que las estrategias para ganar market
share en cada uno de ellos varia debido a multiples factores como lo son el market share
de la competencia, el canal de distribucion y distancia con los clientes entre otros, se
fragmentaron la proyecciones tanto para el interior como para Buenos Aires, para que,
una vez instalada la nueva linea, saber a qué volumen de produccién destinar a cada
region.

Para ambos casos, se realizo la proyeccién de la demanda de vainillas desde el afio 2020
hasta el afio 2030. Para ello se utilizé la ecuacion de la demanda resultante de la regresion
compuesta por las variables poblacién nacional y pobreza.

Los valores proyectados de la poblacidén se muestran a continuacion:

Poblacion Argentina

Poblacién (millones de

habitantes)
2020 45,38
2021 45,81
2022 46,23
2023 46,65
2024 47,07
2025 47,47
2026 47,87
2027 48,27
2028 48,65
2029 49,03
2030 49,41

Tabla 17: Poblacion Argentina. Fuente: Proyecciones del INDEC

Por otra parte, para la pobreza, se utilizaron las proyecciones calculadas en el paper del
CIPPEC “El desafio de la pobreza en Argentina”. Las proyecciones de la pobreza se
presentan a continuacion:

100
Di Leo, Gagliardi, Galindo, Lobos, Plasencia



Porcentaje de Pobreza

Pobreza (%)

2020 29,70%
2021 29,60%
2022 29,40%
2023 29,30%
2024 29,10%
2025 29,00%
2026 28,80%
2027 28,70%
2028 28,50%
2029 28,40%
2030 28,20%

Tabla 18: Porcentaje de pobres.

Con los datos de las variables explicativas para el calculo de la demanda, se hizo una
proyeccion a 10 afios, en un principio, a nivel nacional.
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Grafico 32: Demanda histdrica de vainillas junto con la proyeccion a nivel nacional.
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Como puede observarse, se espera una caida de la demanda para el afio 2020, sin embargo,
a partir de este afio, se proyecta un crecimiento sostenido de la demanda de vainillas
Ilegando a 2030 con una demanda total de 19.185 toneladas a nivel nacional.

El siguiente paso fue determinar la demanda del mercado objetivo, afectando la demanda
total por los factores de segmentacion mencionados anteriormente y por la proyeccion del
market share de Pozo que se planea ganar afio a afio en cada una de las regiones. A
continuacion, se muestra una tabla de la demanda estimada para la empresa en las distintas
regiones:

Interior del pais

2020 12469,12 56% 12,00% 837,92
2021 13202,96 56% 12,50% 924,21
2022 13903,48 56% 13,00% 1012,17
2023 14615,90 56% 13,50% 1104,96
2024 15293,60 56% 14,00% 1199,02
2025 15982,13 56% 16,00% 1432,00
2026 16636,09 56% 18,50% 1723,50
2027 17302,08 56% 20,50% 1986,28
2028 17933,88 56% 22,00% 2209,45
2029 18577,16 56% 23,00% 2392,74
2030 19185,71 56% 23,50% 2524,84

Tabla 19: Demanda proyectada en el interior del pais de Pozo.

Pozo CABA y Provincia de Buenos Aires

2020 12469 44% 35,00% 1920
2021 13203 44% 36,50% 2120
2022 13903 44% 38,00% 2325
2023 14616 44% 39,50% 2540
2024 15294 44% 41,00% 2759
2025 15982 44% 42,50% 2989
2026 16636 44% 44,00% 3221
2027 17302 44% 45,50% 3464
2028 17934 44% 47,00% 3709
2029 18577 44% 48,50% 3964
2030 19186 44% 50,00% 4221
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Tabla 20: Demanda proyectada en CABA y Buenos Aires de Pozo.

La cantidad demandada en el interior sera siempre menor que la demandada en Buenos
Aires a pesar de tener el mayor consumo de vainillas debido a las proyecciones de market
share que se muestran a continuacion.

Evolucién del Market Share de Pozo
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Gréfico 33: Evolucion del market share de Pozo.

De esta manera, para el afio 2030, la demanda total nacional de vainillas sera de 19.815
toneladas, mientras que la cantidades totales entre el segmento de Buenos Aires y del
interior del pais al que apunta la empresa seran de 4.420 tn y 2.525 tn respectivamente,
representando el 35,2% del total demandado.
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Grafico 34: Proyeccion de la demanda en el interior del pais y Buenos Aires para la empresa.

Una vez proyectada la demanda para los diferentes segmentos, se calcul6 la cantidad de
paquetes demandados para cada segmento, ya que, los clientes no compran por kilo, sino
que, por cajas, pallets, o unidades. De esta manera se define la unidad de venta como un
paquete de 36 vainillas separadas en 6 paquetes individuales de 6 vainillas cada uno.

Definida la unidad de venta, a continuacion, se muestra la demanda de cada segmento
calculada anteriormente, pero en unidades de venta.

2020 1.750.052 4.010.535 5.760.587
2021 2.084.679 4.428.563 6.513.242
2022 2.439.207 4.855.184 7.294.392
2023 2.820.611 5.305.436 8.126.047
2024 3.219.705 5.762.249 8.981.954
2025 3.645.047 6.241.975 9.887.022
2026 4.086.056 6.726.705 10.812.761
2027 4.553.179 7.234.495 11.787.674
2028 5.034.072 7.745.878 12.779.950
2029 5.540.558 8.279.797 13.820.355
2030 6.058.645 8.815.488 14.874.133

Tabla 21: Proyeccion de unidades de venta (paquetes) de Pozo y marcas blancas
por region.

De esta manera, hasta el 2030, la empresa deberia satisfacer un total de 14.088.753
unidades de venta. Con la implementacion de este proyecto, equivale a poder abastecer
el mercado sin volver a incurrir en gastos de trabajar horas extras los fines de semana y
evitar pérdidas de tiempo en la linea por roturas.

Si bien el mercado esta dividido por regiones, también es necesario fraccionar la demanda
segun la marca bajo la cual se vende el producto. Como se mencion6 anteriormente, Pozo
elabora vainillas bajo el nombre de distintas cadenas de supermercados como los son
Dia%, Coto y Walmart entre otras. Es importante realizar esta discriminacion por dos
principales motivos:

1. El precio de lista para su venta es diferente dependiendo si el producto tiene el
nombre Pozo o el de la marca blanca

2. Para entender qué proporcion de la produccion estara destinada a elaborar con el
packaging de la empresa y con el de los clientes.
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Distribucion de produccion entre marcas blancas y propia por region

Interior del Pais Buenos Aires
2020 100% 0% T7% 23%
2021 100% 0% 77% 23%
2022 100% 0% T7% 23%
2023 100% 0% 77% 23%
2024 100% 0% T7% 23%
2025 100% 0% 75% 25%
2026 0% 10% 75% 25%
2027 90% 10% 75% 25%
2028 0% 10% 75% 25%
2029 90% 10% 75% 25%
2030 0% 10% 75% 25%

Tabla 22: Distribucion de produccion entre marcas blancas y propias por region.

Para el interior del pais, no se planea producir marcas blancas hasta el afio 2026 a
supermercados de la zona dado que en los primeros 5 afios se buscara establecer la marca
en la region y un lazo con lazo con los consumidores. Una vez que Pozo sea la preferida,
se atacara a los supermercados de la zona con una estrategia comercial para producirles
vainillas personalizadas bajo el nombre de su marca. Por otro lado, para Buenos Aires, se
buscard mantener el 23% de la produccion destinada a marcas blancas y a partir del quinto
afio, se aspira a producir al supermercado Dia% la totalidad de su demanda, es decir, dejar
de compartir la produccion de la marca con Valente.

Tanto en el interior del pais como en Buenos Aires, no se planea una estrategia ambiciosa
para captar marcas blancas, sino que se desea ser lideres del mercado bajo el nombre de
la empresa. Sin embargo, disponer de estos lazos con las cadenas de supermercados es
una gran ventaja para la empresa a la hora de colocar los productos en el mercado y hay
que conservar la produccion actual de sus vainillas.

Dicho esto, a continuacion, se presenta el total de unidades de venta destinadas a cada
region, discriminadas segun la marca.
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2020 1.750.052 0 3.088.112 922.423

2021 2.084.679 0 3.409.994 1.018.570
2022 2.439.207 0 3.738.492 1.116.692
2023 2.820.611 0 4.085.186 1.220.250
2024 3.219.705 0 4.436.932 1.325.317
2025 3.645.047 0 4.681.482 1.560.494
2026 3.677.450 408.606 5.045.028 1.681.676
2027 4.097.861 455.318 5.425.872 1.808.624
2028 4.530.665 503.407 5.809.409 1.936.470
2029 4.986.502 554.056 6.209.848 2.069.949
2030 5.452.780 605.864 6.611.616 2.203.872

Tabla 23: Proyeccidn de unidades de venta por regién segin marca.

2.6.4.Anélisis histérico del precio

Para el analisis de precios, se recolectaron los precios desde el afio 2009 hasta el 2019 de
Pozo y los principales competidores: Mauri y Valente, todos en AR$/kg (en pesos reales
en base a 2009).

Evolucion precio real por kg de vainillas
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Grafico 35: Evolucion del precio real por competidores.

Como puede observarse, el precio de las vainillas Mauri, siempre se mantuvo mas bajo
que el de Pozo, aproximadamente entre 3-13% menor dependiendo del afio, excepto en
el 2019 en donde ambos precios fueron similares, resultando el de Mauri solo 1,8% menor
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que el de Pozo. Por otro lado, la relacién con los precios de Valente fue diferente, dado
que, hasta 2014, los precios de este competidor eran, en promedio, un 8% mayor que los
de Pozo. Sin embargo, a partir del 2015, una vez consolidada la union Bimbo-Valente,
Valente bajo los precios posicionandose por debajo de Pozo, siendo sus precios 7% mas
baratos en promedio. Llegando al afio 2019, la situacion es diferente, los precios de los
tres competidores son similares con una diferencia porcentual muy pequefia, continuando
Pozo como el mas caro.

Cabe destacar que los precios fueron ajustados por inflacion al periodo 2009 para
independizar el comportamiento de la variable de los cambios econémicos del pais.

2.6.5.Variables utilizadas para la regresion de precio

Al igual que la demanda, para determinar el precio del mercado se realizd un analisis
exploratorio de variables explicativas para obtener un modelo de regresion lineal
maltiple.

e X1: Precio del afio anterior (ARS)

En primer lugar, se consideré el precio del afio anterior de las vainillas esperando que a
mayor precio del afio anterior aumentara el precio del afio siguiente. De esta manera si el
precio fuera creciente un afio el siguiente tendria que seguir esta tendencia (en pesos reales
en base a 2009).

Precio del afio anterior (ARS)

Ao Precio del afio anterior (ARS)
2009 S 6,90
2010( S 7,63
2011| S 8,47
2012| S 9,59
2013| S 9,15
2014| S 9,20
2015| S 12,29
2016| S 10,93
2017| S 11,62
2018| S 10,83
2019| S 15,35

Tabla 24: Precio del afio anterior.
e X2: Precio de la Harina 000 (AR$/Kg)

La harina es la principal materia prima de las vainillas, que, al ser un producto de consumo
masivo y poco margen, se considerd importante incluirla en la regresion al igual que otros
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insumos como el azucar y el huevo, dado que componen un 80% del precio del producto.
Se espera una relacién directa, es decir, a mayor precio de la harina, mayor precio de la
vainilla (en pesos reales en base a 2009).

Precio harina (AR$/Kg)

Afo Precio harina (ARS/Kg)
2009 $0,50
2010 $0,52
2011 $ 0,60
2012 $0,76
2013 $1,49
2014 $2,21
2015 $2,12
2016 $ 2,05
2017 $2,01
2018 $2,73
2019 S 3,09

Tabla 25: Precio histérico de la harina. Fuente:
Federacion Argentina de la Industria Molinera (precios
mayoristas).

e X3: Precio del huevo liquido (AR$/KQ)

Otra materia prima que se considerd fue el tercer ingrediente, el huevo liquido
pasteurizado. Se espera que, a mayor costo del huevo, aumente el precio de la vainilla al
igual que con la harina (en pesos reales en base a 2009).

Precio huevo liquido (ARS/Kg)

Afio Precio huevo liquido (ARS/Kg)
2009 $3,25
2010 S 3,94
2011 $ 4,27
2012 $ 4,51
2013 $ 5,68
2014 $6,85
2015 $7,32
2016 $ 7,49
2017 $9,07
2018 $ 8,52
2019 $11,33
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Tabla 26: Precio historico del huevo liquido. Fuente:
Construccidn propia a partir de promedio estadistico de
precios de mercado.

e X4: Precio del Azucar (AR$/KQ)

El Gltimo insumo que se analiz6 fue el azucar. Este es el segundo ingrediente mas presente
en la vainilla y el que diferencia al producto de los panificados salados. A continuacion,
se presenta el precio del aztcar desde el afio 2009 hasta el 2019 (en pesos reales en base
a 2009).

Precio azlcar (ARS/Kg)

Afo Precio azicar (ARS/Kg)
2009 $1,49
2010 $1,73
2011 $1,99
2012 $1,71
2013 $1,57
2014 $1,90
2015 $1,41
2016 $2,28
2017 $1,57
2018 $1,66
2019 $ 2,60

Tabla 27: Precio Azlcar. Fuente Statista: World Bank Commaodity Prices.
e X5: Demanda de galletitas y bizcochos (Toneladas)

Por altimo, se analizé la demanda de las galletitas y bizcochos, el sustituto principal de
las vainillas. La relacion que se espera es que, a mayor demanda de galletitas, se desplaza
la demanda de vainillas y provocando que el precio de las mismas caiga.

Demanda galletitas y bizcochos (Miles de Tn)

Afio Demanda galletitas y bizcochos (Miles de Tn)
2009 338,03
2010 393,20
2011 412,20
2012 417,33
2013 428,36
2014 423,28
2015 473,61
2016 493,94
2017 514,27
2018 534,60
2019 554,93
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Tabla 28: Demanda galletitas y bizcochos. Fuente: Direccion agro alimentos-
ministerio de agricultura ganaderia y pesca (afios posterior a 2014 fueron
proyectados).

2.6.6.Analisis del modelo explicativo del precio

Al igual que para la demanda, se realiz6 una regresion lineal maltiple, utilizando una
planillas de célculo programada con una macro de Excel. A continuacion, se presentan
aquellos modelos que no fueron descartados por indicadores estadisticos, es decir,
aquellos con un Cp de Mallows inferior a 5P y un DET mayor a 0,1.

86,9 195 | 0,4 | 1,07 X
85,6 21,1 22 | 112 X

85,1 27,4 24 | 1,14 X

80,6 24,7 2,1 1,30 X

79,8 25,5 34 | 133 X

79,2 34,6 36 | 1,35 X

79,1 38,1 37 1,35 X X
78,9 28,9 38 | 1,36 X
76,5 29,2 4 1,43 X
70,5 37,4 68 | 1,60

Tabla 29: Tabla Resumen de modelos del precio.

Se comenz6 por analizar aquel modelo que presentaba el R2ajustado mas alto, el cual
incluye el precio del azlcar y el precio del harina. Se ingresaron los datos del modelo en
el programa MiniTab para analizar la significancia de las variables. Tanto el harina como
el azucar resultaron significativas con un pvalue menor a 0,05 (ver Anexo 5 y Anexo 6)
De esta manera, se concluyd que el modelo que incluye estas dos variables sera el
utilizado para proyectar el precio de la vainilla para los préximos 10 afios con la siguiente

ecuacion:

Precio de vainilla [AR$/KG] = 2,70 + 2,522.Precio de Harina [AR$/Kg]

+ 2,37. Precio de Azucar [AR$/Kg]

(Ec. 2)

El signo de los coeficientes era el esperado, ya que, a mayor precio de materia prima,
mayor serd el precio de la vainilla, siempre y cuando no supere por mucho el precio del
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mercado y siga siendo atractivo para el consumidor. Es decir, el precio de las materias
primas como lo son la harina y la azlcar (principales componentes de la vainilla) nos
indicaran un minimo para el precio de la vainilla de modo que el negocio sea rentable,
pero el maximo, estara dado por el precio del mercado.

Precio real vainillas y aztcar por kg
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Graéfico 36: Precio historico real de las vainillas y el azucar.

En el Grafico 34 se puede observar como el comportamiento de la vainilla es similar al
del azucar hasta el afio 2014. Luego de este afio, las variaciones presentan algunas
diferencias con diferentes picos.
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Precio real vainillas y harina por kg
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Grafico 37: Precio historico real de las vainillas y la harina.

Hasta el afio 2013, el comportamiento del azucar y de la vainilla son bastante diferentes,
sin embargo, a partir del 2014 presentan comportamientos muy similares, lo que explica
porque esta variable resulté significativa.

A continuacion, se muestra graficamente como el modelo de regresién representa la
realidad, comparando los precios reales historicos con los que arroja el modelo obtenido
para los afios anteriores:
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Precio Historico vs Modelo de Regresion
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Gréfico 38: Precio historico real de las vainillas junto el modelo de regresién.

2.7.  Proyeccion del precio

En esta seccidn, se realizara la proyeccion del precio de la vainilla desde el afio 2020 hasta
el 2030 utilizando la ecuacion obtenida en la seccion anterior. Para realizar esta
proyeccion, es necesario contar con datos proyectados de las variables que resultaron
explicativas, harina y azlcar.

Para la proyeccién de la harina de trigo no se encontraron datos proyectados oficiales para
ingresar en la ecuacion mencionada anteriormente. Es por eso, que mediante el
complemento de Excel Ilamado Crystal Ball se proyectaron los precios de la harina para
los proximos 10 afios. (Ver Anexo 7)
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Proyeccion precio real

harina por kg
(2009)

Precio harina

(ARS/kg)
2020 S 3,36
2021 S 3,62
2022 S 3,88
2023 S 4,14
2024 S 4,41
2025 S 4,67
2026 S 4,93
2027 S 5,19
2028 S 5,45
2029 S 5,72
2030 S 5,98

Tabla 30: Proyeccion del precio real de la harina por kg.

Para el azlcar, se encontraron proyecciones del precio, pero en moneda extranjera (en
USD). El problema que presentaban estos datos es que debiamos “pesificarlos”,
proyectando para los proximos 10 afios el tipo de cambio. Es por esto que, sumado a que
el pais no sigue los mismos precios de la economia mundial y que la tasa de cambio es
muy impredecible, se decidié hacer lo mismo que para la proyeccion de la harina. Es asi
que se realizaron proyecciones propias utilizando Crystal Ball (ver Anexo 8) y los

resultados arrojados fueron los siguientes:
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Proyeccion precio real

azucar por kg
(2009)

Precio azlucar

(ARS/kg)
2020 S 2,05
2021 S 2,13
2022 S 2,20
2023 S 2,28
2024 S 2,35
2025 S 2,43
2026 S 2,50
2027 S 2,58
2028 S 2,65
2029 S 2,73
2030 S 2,80

Tabla 31: Proyeccidn del precio real del azicar en kg.

A continuacion, se muestra la proyeccion del precio real de vainillas en el mercado

calculado en pesos por kilogramo:

Precio Histdrico vs Proyeccion del Precio Real

w=g==Precio real historico ~ ==gm==Regresion precio real
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Grafico 39: Precio historico y proyectado.
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Dada la calidad superior que presenta Pozo por sobre sus competidores, sus vainillas
tendran un precio de lista 8% superior al que se proyectd para el mercado y las marcas
blancas, por otro lado, un 8% inferior, dado a su inferior calidad. Estos porcentajes son
similares a los datos historicos, siendo el precio de vainillas Pozo levemente superior al
del mercado y sus marcas blancas destacadas como las més baratas.

Proyeccion de Precio Real Pozo vs Mercado
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Gréfico 40: Proyeccidn del precio real de vainillas por kg de Pozo vs el del mercado.

Marcas Blancas

2020 |$ 16,03 | S 17,31 | $ 14,74
2021 |S 16,87 | S 18,21 | $ 15,52
2022 |S 17,70 | S 19,12 | $ 16,29
2023 |$ 18,54 | $ 20,03 | $ 17,06
2024 | 19,38 | $ 20,93 | $ 17,83
2025 | S 2022 | S 21,84 | S 18,61
2026 |$S 21,06 | S 22,75 |S 19,38
2027 |S 21,90 | S 2365|S 20,15
2028 | $ 22,74 | S 24,56 | $ 20,92
2029 |$ 2358 | S 25,47 | $ 21,69
2030 |$ 24,42 | S 2637 | S 22,47

Tabla 32: Proyecciones de precio de vainilla por kilo para el
mercado, para la marca Pozo y las marcas blancas.

Una vez diferenciados los precios para las vainillas Pozo y para las marcas blancas, se
calculo para cada uno de ellos, la proyeccion de precio real y nominal para el paquete de
36 vainillas que tiene un peso neto de 480 gramos.
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Proyecciones de precio por unidad de venta (paq. 480g)

Marcas Blancas

2020 $8,31 $75,19 $7,08 $ 64,05
2021 $8,74 $110,77 $7,45 $94,36
2022 $9,18 $ 165,13 $7,82 $ 140,67
2023 $9,61 $249,06 $8,19 $212,16
2024 $10,05 $380,09 $8,56 $323,78
2025 $10,48 $ 586,90 $8,93 $ 499,95
2026 $10,92 $916,89 $9,30 $ 781,06
2027 $11,35 $1.449,22 $9,67 $1.234,52
2028 $11,79 $2.317,34 $10,04 $1.974,03
2029 $12,22 $3.748,50 $10,41 $3.193,17
2030 $12,66 $6.133,48 $10,78 $5.224,82

Tabla 33: Proyecciones de precio por unidad de venta de la empresa.

2.8.

Por ultimo, habiendo calculado el valor del precio y la demanda esperada para el paquete
de 36 vainillas, se estimaron las ventas anuales en pesos argentinos para los proximos 10
anos.

Proyeccion de ventas

En la tabla a continuacion se pueden ver las proyecciones de ventas tanto para el interior
del pais y Buenos Aires en pesos reales. El deflactor se calculd con los datos provenientes
de Knoema que proporcioné la catedra de proyecto final del Instituto Tecnoldgico de
Buenos Aires. (Ver Anexo 9)

Proyeccién de ventas de Pozo por regién segtin tipo de marca a precios nominales

Interior del Pais Buenos Aires

2020 $ 131.579.688 S0 $232.183.324 $ 59.078.874 $ 422.841.886

2021 $ 230.929.375 S0 $ 377.740.586 $96.115.811 $ 704.785.772

2022 $ 402.785.504 S0 $617.335.915 $ 157.080.663 $1.177.202.083
2023 $ 702.506.023 S0 $1.017.462.890 $ 258.892.674 $1.978.861.586
2024 $1.223.781.636 S0 $ 1.686.439.082 $429.113.167 $ 3.339.333.885
2025 $ 2.139.270.047 $0 $ 2.747.551.503 S 780.168.945 $ 5.666.990.495
2026 $3.371.821.027 $319.143.554 $ 4.625.740.864 $1.313.481.974 $9.630.187.419
2027 $5.938.707.712 $ 562.099.907 $ 7.863.288.915 $2.232.785.741 $ 16.596.882.275
2028 $10.499.105.719 $993.742.517 $ 13.462.394.982 $ 3.822.655.365 $ 28.777.898.583
2029 $18.691.912.949 $1.769.193.407 $23.277.627.354 $ 6.609.696.656 $ 50.348.430.365
2030 $33.444.511.392 $ 3.165.529.885 $ 40.552.207.375 $11.514.824.316 $ 88.677.072.968

Tabla 34: Proyecciones de venta por regién segln tipo de marca a precios reales.
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Ventas de vainillasa precios reales (%)
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Grafico 41: Proyeccion de ventas de vainillas a precios reales.

Como puede observarse en la Tabla 34 y en el Grafico 39, la diferencia de ventas con
respecto al afio anterior en precios reales sera cada vez mayor acercandose al afio 2030.
En los primeros 5 afios (del 2020 al 2025) se facturan cerca de 10 M de pesos mas con
respecto al afio anterior, en cambio, para los afios 2026 al 2030, la diferencia con respecto

al afo anterior es mayor, rondando los 15 M a 20 M de pesos.

Proyeccion de ventas de Pozo por region segun tipo de marca a precios nominales

Interior del Pais Buenos Aires

2020 §131.579.688 50 §232.183.324 §59.078.874 §422.841.886

2021 §230.929.375 50 §377.740.586 $96.115.811 §704.785.772

2022 § 402.785.504 S0 §617.335.915 § 157.080.663 $1.177.202.083
2023 § 702.506.023 S0 §1.017.462.890 § 258.802.674 $1.978.861.586
2024 §1.223.781.636 50 $ 1.686.435.082 §429.113.167 $3.339.333.885
2025 §2.139.270.047 50 § 2.747.551.503 § 780.168.945 4 5.666.990.495
2026 $3.371.821.027 §319.143.554 $4.625.740.864 $1.313.481.974 $9.630.187.419
2027 $ 5.938.707.712 § 562.099.907 §7.863.288.915 §2.232.785.741 § 16.596.882.275
2028 $10.499.105.719 §993.742.517 §13.462.394.982 §3.822.655.365 §28.777.898.583
2029 $18.691.912.949 §1.769.193.407 §23.277.627.354 § 6.609.696.656 §50.348.430.365
2030 $33.444.511.392 §3.165.529.885 § 40.552.207.375 §11.514.824.316 $ B88.677.072.968
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Tabla 35: Proyecciones de venta por region segun tipo de marca a precios nominales.
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Proyeccion de vainillas a precios nominales

—g=/ENEs proy ectadss para precios nomnakes
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$50.000.000.000
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£20.000.000.000
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Gréfico 42: Proyeccion de ventas de vainillas a precios nominales.

Por Gltimo, se presenta una tabla resumen de los precios y cantidades multiplicados para
obtener las ventas totales:

Proyeccion de ventas nivel nacional

2020 4.838.164 $75 922.423 $ 64 $422.841.886
2021 5.494.672 $111 1.018.570 $94 $704.785.772
2022 6.177.699 $ 165 1.116.692 $ 141 $1.177.202.083
2023 6.905.797 S 249 1.220.250 $212 $1.978.861.586
2024 7.656.637 $ 380 1.325.317 $324 $ 3.339.333.885
2025 8.326.528 5587 1.560.494 $ 500 $ 5.666.990.495
2026 8.722.479 $917 2.090.282 $781 $ 9.630.187.419
2027 9.523.733 $1.449 2.263.942 $1.235 $ 16.596.882.275
2028 10.340.073 $2.317 2.439.877 $1.974 $ 28.777.898.583
2029 11.196.350 $3.749 2.624.005 $3.193 $50.348.430.365
2030 12.064.397 $6.133 2.809.737 $5.225 $ 88.677.072.968

Tabla 36: Proyecciones de venta por region segun tipo de marca a precios nominales.
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l1l. CAPITULO II- INGENIERIA

La produccion de vainillas Pozo requerird la implementacion de una nueva linea
productiva que trabajard en paralelo con la actual, la cual lleg6 a su limite técnico de
capacidad debido a que ciertas maquinas que la componen poseen tecnologia muy antigua
que limitan la capacidad de produccion. Si bien serd una linea completamente nueva, se
aprovecharan equipos ya instalados en la fabrica que poseen capacidad ociosa y pueden
cumplir con los requerimientos del proyecto, disminuyendo costos y ahorrando espacio
fisico. El objetivo principal que se busca alcanzar con este anélisis de ingenieria consta
en dimensionar una linea cuya capacidad permita reducir los dias trabajados de siete a
cinco dias por semana, aspecto que actualmente eleva mucho los costos de mano de obra,
especificar politicas de gestion de inventarios tanto de producto terminado como de
insumos por tratarse de un producto de consumo masivo y por sobre todas las razones,
incrementar la actual produccién para lograr los objetivos de posicionamiento
mencionados en la entrega de mercado.

En este apartado se analizaran las distintas operaciones que forman parte de la linea
productiva para poder escoger adecuadamente la maquinaria necesaria a utilizar, el plan
de produccidn a llevar a cabo, los requerimientos de materias primas y el espacio fisico
requerido tanto para la instalacion de la linea como para los almacenes. Ademas, se
tendran en cuenta las regulaciones necesarias para la instalacion, tratamiento de desechos
y efluentes, normativas municipales, entre otras.

3.1. Definicion del producto

La vainilla es un producto de panificacion dulce, de forma alargada y blanda al tacto;
suele tomarse en desayunos y meriendas como acompafiamiento de una bebida caliente.
Otros nombres utilizados para este bizcocho son plantilla, melindro, lengua, bizcocho de
soletilla, savoiardi, y lady fingers.
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Figura 23: Vainillas. Fuente: Serious Eats.

3.1.1. Caracteristicas técnicas

Coémo fue mencionado en el capitulo de mercado, segun el codigo alimentario argentino
en el Capitulo IX “Alimentos Farinaceos-Cereales, harinas y derivados”, en su articulo
762 establece que las vainillas, al igual que “los barquillos, lenguas de gato, madelones,
scones y polvorones, son productos elaborados de acuerdo con lo establecido en el
Articulo 760 del presente Codigo™. Se entiende por vainillas a “productos a los que se les
da formas variadas antes del horneado de una masa elaborada a base de harina de trigo u
otras 0 sus mezclas, con o sin salvado, con o sin agentes quimicos y/o bioldgicos
autorizados” (Codigo Alimentario Argentino-Capitulo IX. Art 760).

Segun el articulo 760 en el capitulo mencionado los ingredientes autorizados para
adicionar a la masa de vainillas son los siguientes:

A. Enzimas apropiadas,
B. Sal,
C. Leche, leche en polvo, crema, almidon o fécula, caseinatos,

D. Edulcorantes: azlcar, dextrosa, azlcar invertida, jarabe de glucosa o sus mezclas,
los que podran ser reemplazados parcial o totalmente por miel

E. Jugos vegetales, acidos, asi como la de sus sales alcalinas permitidas,
F. Sorbitol, hasta 3 % sobre producto seco,

Frutas: secas, desecadas o deshidratadas, confitadas

r ©

Otros productos alimenticios, estimulantes o fruitivos, condimentos,

I. Substancias grasas: manteca, margarina, grasas o aceites comestibles,
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J. Huevo entero; yema o clara, frescos conservados o deshidratados
K. Aditivos, segun el articulo 760 bis del presente codigo

Los aditivos son ingredientes agregados intencionalmente con el objetivo de “modificar
caracteristicas fisicas, quimicas, bioldgicas o sensoriales, durante el proceso de
elaboracion y/o envasado y/o acondicionado, almacenado, transporte 0 manipulacion de
un alimento” sin el propdsito de nutrir (ANMAT, 2019). A continuacion, se presentan los
aditivos en la formula de las vainillas Pozo y la méxima concentracion permitida de cada
uno:

Tipo de Aditivos Accién Aditivos especificos en = Midxima concentracién
férmula permitida g/100g
Humectantes (HUM) Protegen los alimentos Sorbitol (INS 420) quantum satis’
de la pérdida de
humedad o facilitan la
disolucion de un polvo
en un medio acuoso.
Propilenglicol (INS quantum satis
1520)
Leudantes Quimicos | Aumentan el volumen de Amonio bicarbonato quantum satis
(RAID) la masa por liberacion de (INS 503 1I)
gas.
Emulsionantes/ Hacen posible la Esteres de mono y 0,5
Emulsificantes (EMU) formacién o diglicéridos de acidos
mantenimiento de una grasos (INS 471)
mezcla uniforme de dos
0 mas fases inmiscibles
en el alimento.
Conservantes (CONS) Impiden o retardan la Propionato de calcio 0,1
alteracion de los (INS 282)
alimentos provocada por
microorganismos o
enzimas.
Sorbato de potasio (INS 0,1
202)
Aromatizantes/Saboriz | Refuerzan el aroma, y/o Aromatizante artificial quantum satis
antes (ARO) el sabor de los vainilla, esencia artificial
alimentos. de vainilla
Colorantes (COL) Confieren, intensifican o colorante amarillo 0,001
restauran el color del annato (INS 160b)
alimento

Tabla 37: Tipos de Aditivos en las vainillas Pozo autorizados por el Articulo 760 bis.
Fuente: ANMAT

A continuacion, se presenta el modelo propuesto de la ficha técnica de la vainilla Pozo:
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Poz9 S
Ficha Técnica del Producte

Nombre del Producto Vainillas Pozo

Descripcion del Galleta alargada, esponjosa, dulce, con sabor a vainilla y blanda al tacto, de
Producto forma alargada y plana con sabor a vainilla y espolvoreada con aziicar blanca en

su superficie.

Empresa Elaboradora Planta de Pozo (Razon social: Pan’s Company S.A.) ubicada en Gral. Heredia
1879, B1869AFC Gerli, Buenos Aires

Peso 133 g
Detalles Técnicos Largo 13¢m
Espesor 1,5 em

Harina de trigo enriguecida segin ley 25630

Azicar

Huevo

Composicién y/o
formula Agua

Aceite de Girasol

Miel

Sal

Aditivos mencionados en la tabla 37

Informacién Nutricional Por Porcion

Cantidad Por 4 vainillas Y%VD(*)
Composicién Valor energético 182 kcal=762 Kj 9
Nutricional
Carbohidratos 35¢g 12
Proteinas 44g 6
Grasas totales 33g 6
Fibra Alimentaria lLlg 4

*%, valores diarios en base a una dieta de 2000 kcal

Tipo de Conservacion Mantener el producto es su respectivo envase o en un recipiente sellado lo mas
hermético posible para evitar posibles contaminaciones y deterioros. Conservar
el producto a temperaturas ambiente.

Vida Util 5 meses

Tabla 38: Ficha Técnica. Fuente: Elaboracion propia

3.1.2. Materias primas

Las materias primas para la fabricacion de este panificado son las mismas que utilizan la
mayoria de las empresas que las fabrican en el pais. Sin embargo, vale aclarar que los
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porcentajes para cada ingrediente en la composicién del producto pueden variar segun la
empresa y eso es lo que hace a la calidad del producto. Por ejemplo, algunas empresas
utilizan agua en vez de huevo, quitandole elasticidad y esponjosidad a la masa,

disminuyendo la calidad.

A continuacion, se muestra una tabla que indica los ingredientes que componen a la

vainilla junto con el porcentaje en peso que representan para una galleta.

Materia Prima
Harina
Aznicar

Huevo

Agua

Aceite de Girasol
Miel

Sal

Aditivos

mencionados en la
tabla #

% MP en peso

45%

25%

18%

10%

1.2%

0,5%

0,2%

0,1%

Tabla 39: Ingredientes y peso relativo en la vainilla. Fuente: Elaboracion propia

3.1.3. Informacioén nutricional

La informacién nutricional seré la misma con la que actualmente trabaja la empresa dado
que se fabricara un producto que Pozo comercializa hace 50 afios. Se puede observar
como la vainilla demuestra ser un panificado saludable debido a su bajo porcentaje de
grasas trans y saturadas en comparacion a otras galletas o budines y su alto valor proteico.

Di Leo, Gagliardi, Galindo, Lobos, Plasencia
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Informacién Nutricional

Porcién: 50 g (4 unidades) Porciones por envase: 9

Cantidad Por 100g Por Porcion % VD(¥*)

Valor 364 kcal= 1524 kJ 182 kcal=762 kJ 9
Energetico/Energia

Carbohidratos 70 g 35g 12

Proteinas 88¢g 44 ¢ 6

Grasas Totales 6.6 g 33¢g 6

Grasas Saturadas 02g 0,1g 1

Grasas Trans Og Og -

Fibra Alimentaria 22¢g I,Llg 4

Sodio 140 mg 70 mg 3

(*) Valores diarios con base a una dieta de 2000 kcal u 8400 kJ calculados para la porcion. Sus
valores diarios pueden ser mayores o menores dependiendo de sus necesidades energéticas.

Tabla 40: Informacion Nutricional. Fuente: Elaboracion propia

3.1.4. Envase

3.1.4.1. Envase primario y secundario

Las vainillas se envasaran en un paquete compuesto dado que el mismo cuenta con un
paquete primario y otro secundario.

El paquete primario contiene 6 vainillas y es de film cristal termo sellado cuya funcion
es proteger y mantener la calidad fisica del panificado, de modo que no se humedezca ni
se agriete, conservando la esponjosidad que la caracteriza.

Por otro lado, el paquete secundario o principal cuenta con 6 paquetes primarios de
6 vainillas cada uno (total de vainillas por paquete secundario: 36), es de plastico termo
sellado y su funcion principal es comunicar la informacion basica exigida por las normas
alimenticias, junto con la denominacion técnica de la vainilla. A modo ilustrativo, se
muestra el producto tal cual lo encontrara el consumidor final en las gondolas.
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Figura 24: Envase Secundario con 36 Vainillas. Fuente: Pagina Oficial Pozo.

En cuanto a la eleccion del material de envase, se opto por el polipropileno dado que es
uno de los materiales plasticos mas seguros para envasar productos alimenticios ya que
evitan que disruptores hormonales 0 moléculas cancerigenas dafien la estructura quimica
del producto ni ponga en riesgo la salud del consumidor. El polipropileno es considerado
el plastico ecoldgico y es el recomendado para estar en contacto con alimentos debido a
las siguientes caracteristicas:

e No contiene BPA (también conocido como Bisfenol A) ni ftalatos*
e Es totalmente impermeable
e Esresistente a la corrosion, tanto de acidos como de alcalinos

e Esresistente a temperaturas elevadas, admitiendo incluso esterilizacion a 140 °C,
por lo que es usado en articulos sanitarios.

e Es resistente a cambios bruscos de temperatura, sin que su estructura
molecular sufra ningn cambio. (Villén, 2013)

9% 0 &Y
QD

PET PEAD pPVC
[ ) Q‘
8 Ty 0

PEBD PP PS

PET (Polietileno Tereftalato)

PEAD (Polietileno de Alta Densidad)
PVC (Poli - Cloruro de Vinilo)
(Polietileno de Baja Densidad)
PP (Polipropileno)

PS (Poliestireno)

NGB 0N
he)
m
@
Q

Figura 25: Tipos de plasticos reciclados. Elaboracion: Conasi

4 Son un conjunto de mas de 80 compuestos quimicos sintéticos utilizados en numerosas industrias como
plastificadores, y cuya funcidn principal es la de dar mayor flexibilidad y elasticidad a los polimeros rigidos
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En cuanto a las normativas del envasado y etiquetado del producto, el capitulo V del
Caodigo Alimentario Argentino describe la informacion obligatoria que debe contener la
rotulacion de alimentos envasados:

1.

2.

6.

7.

Denominacion de venta del alimento

Lista de ingredientes- Contenidos netos

Identificacién del origen

Nombre o razon social de la empresa productora

Identificacion del lote

Fecha de caducidad

Preparacion e instrucciones de uso del alimento.

Las vainillas cumplen con el Codigo Alimentario Argentino de la ANMAT, el cual indica
que el envase debe contener una tabla que especifique el tamafio de la porcién
considerada, con la informacion nutricional de la misma. Se pueden utilizar los siguientes
modelos de tablas nutricionales mostrados a continuacion:

Modelo vertical A

INFORMACION NUTRICIONAL

Porcién ... g o ml (medida casera)

Cantidad por porcion

% VD (*)

Valor energético

...kcal = ... kJ

Carbohidratos

Proteinas

Grasas totales

Grasas saturadas

Grasas trans

(No declarar)

Fibra alimentaria

Sodio

No aporta cantidades significativas de ..... (Valor energético y/o el/los nombre/s
del/de los nutriente/s) (Esta frase se puede emplear cuando se utilice la
declaracion nutricional simplificada)

energéticas.

* % Valores Diarios con base a una dieta de 2.000 kcal u 8.400 kJ. Sus valores
diarios pueden ser mayores o menores dependiendo de sus necesidades

Figura 26: Tabla nutricional modelo 1. Fuente: ANMAT

Modelo vertical B
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Cantidad por % VD | Cantidad por .
porcion i *) porcién i W)
INFORMACION | Valor energético ... Grasas
NUTRICIONAL | kecal = ... kJ saturadas...g
Porcién__g o Carbohidratos......g Grasas trans ........ g ((jNe?:I arar)
mi(medida Proteinas ............ g Fibra alimentaria ..g
casera) Grasas totales ....g Sodio ...oocceenneee. mg
"No aporta cantidades significativas de .....(Valor energético y/o elllos nombre/s
del/de los nutriente/ s)" (Esta frase se puede emplear cuando se utilice la
declaracion nutricional simplificada).

* Valores Diarios con base a una dieta de 2.000 kcal u 8.400 kJ. Sus valores
diarios pueden ser mayores o menores dependiendo de sus necesidades
energéticas.

Figura 27: Tabla nutricional modelo 2. Fuente: ANMAT

Modelo lineal

Informacién Nutricional: Porcion ..... g o ml (medida casera). Valor energético
..... kcal = .... Kj (... %VD*); Carbohidratos ...g (...%VD); Proteinas ....g
(....%VD); Grasas totales....g (...%VD); Grasas saturadas ...g (....%VD)
Grasas trans....g; Fibra alimentaria ....g (....%VD); Sodio ....mg (....%VD).

No aporta cantidades significativas de.... (Valor energético y/o el/los nombre/s
del/de los nutriente/ s). (Esta frase se puede emplear cuando se utilice la
declaracién nutricional simplificada).

* % Valores Diarios con base a una dieta de 2.000 kcal u 8.400 kJ. Sus valores
diarios pueden ser mayores o menores dependiendo de sus necesidades
energéticas.

Figura 28: Tabla nutricional modelo 3. Fuente: ANMAT

Para el producto en cuestion, se decidi6 utilizar el modelo vertical A dado que es el que
la empresa utiliza para todos sus productos.

Por ultimo, debe identificarse el producto con un codigo de barras EAN-13, que la
empresa actualmente utiliza. ElI nmero de articulos europeo (en inglés European Article
Number o EAN) es un sistema de codigos de barras adoptado por mas de cien paises y
cerca de un millon de empresas. El cddigo esta constituido por trece digitos y con una
estructura dividida en cuatro partes:

e Los primeros digitos del codigo de barras EAN identifican el pais que otorgo
el cadigo, no el pais de origen del producto. Por ejemplo, en Chile se encarga
de ello una empresa responsable adscrita al sistema EAN y su codigo es el
780.

e Composicion del cédigo:
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o Cabdigo del pais: en donde radica la empresa, compuesto por tres
digitos.

o Cobdigo de empresa: es un numero compuesto por cuatro o cinco
digitos, que identifica al propietario de la marca. Es asignado por la
asociacion de fabricantes y distribuidores (AECOC).

o Cadigo de producto: completa los doce primeros digitos.

o Digito de control: para comprobar el digito de control (por ejemplo,
inmediatamente después de leer un cddigo de barras mediante un
escaner), numeramos los digitos de derecha a izquierda. A
continuacion, se suman los digitos de las posiciones impares, el
resultado se multiplica por 3, y se le suman los digitos de las posiciones
pares. Se busca la decena inmediatamente superior y se le resta el
resultado obtenido. El resultado final es el digito de control. Si el
resultado es multiplo de 10 el digito de control sera cero.

7"791234"56789

| il | S I O

Pais Empresa N Digito
Producto Venficador

Figura 29: Representacion del codigo de barras EAN-13. Fuente: Grupo de consumo
agroecolégico

3.14.2. Embalaje

El paquete secundario se colocard en la caja estandarizada de vainillas Pozo, con
capacidad para 8 paquetes.

Se armard en pallets estandarizados ARLOG de 60 cajas, dado que esta cantidad es
compatible con el transporte, almacenamiento y venta de los pallets actuales que
comercializa la empresa.

Resumen del producto a fabricar:

A continuacion, se muestran los parametros del producto a fabricar en todas las unidades
relevantes para el proceso y la comercializacién:
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Caja de Producto Terminado Vainillas
(8x480g)

Cantidad de Paquetes 8
secundarios por caja
Peso Neto del Paquete 480
Secundario (g)
Cantidad de Vainillas Totales
dentro del paquete 36
Secundario
Cantidad de Paquetes
Primarios dentro del 6
secundario
Peso Neto del Paquete 80
Primario (g)
Cantidad de vainillas dentro 6
del paquete primario
Peso Neto de 1 vainilla (g) 13,3
Cantidad de cajas por pallet 60

Tabla 41: Resumen de pardmetros del producto a fabricar. Fuente: Elaboracion propia
3.2.  Descripcion del proceso productivo

Como se menciond en la introduccion del proyecto, Pozo actualmente posee una linea de
vainillas en funcionamiento que trabaja 3 turnos de 8 horas de lunes a sébado todos los
afios, arrancando el domingo a las 22 hrs hasta el sabado a las 22 hrs, dado que alcanz6
su horizonte tecnoldgico presentando dificultades a la hora de satisfacer la creciente
demanda. Es por eso que a continuacién se describira detalladamente el proceso que se
lleva a cabo en la linea continua y en la seccion Maguinaria se especificara las nuevas
maquinas a adquirir para incrementar la produccion de modo que se puedan reducir los
dias trabajados y cumplir con la demanda. Vale aclarar que la nueva linea no reemplazara
a la vieja, sino que trabajardn en paralelo. Si bien ambas lineas, tanto la nueva como la
actual tienen exactamente el mismo proceso, tendran diferentes capacidades debido a la
innovacion de tecnologias que se aplicaran sobre todo en los cuellos de botella. El proceso
de produccién de las vainillas consta de 6 operaciones principales para la obtencion del
producto terminado, su paquete de 36 vainillas.
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Depositado

Horneado

Transporte y
Enfriado

Envasado

Producto
terminado

Figura 30: Diagrama de flujo descriptivo del proceso. Fuente: Elaboracion propia

Vale aclarar que la Figura 30 es un esquema muy superficial del proceso ya que por
ejemplo el proceso de “Transporte y Enfriado” consta de 6 maquinas y el de “Envasado”
engloba dos procesos de envasado similares (uno para el paquete primario y otro para el
secundario) los cuales se explicaran con mas detalle a continuacion.

A continuacion, se muestra un esquema general de la linea continua que actualmente esta
en funcionamiento:
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Figura 31: Representacion gréafica del proceso de fabricacion de vainillas. Fuente:
Elaboracion propia

3.2.1. Recepcién de materias primas

De los insumos que llegan a la planta, no todos requieren una inspeccion minuciosa para
verificar su calidad, sino que se realiza un chequeo visual para corroborar que las bolsas
no tengan pérdidas, que los pallets estén completos, que las cantidades recibidas sean
iguales a las facturadas, etc. Este es el caso del azlcar, los conservantes, la sal, el huevo
y la miel. Por otro lado, hay materias primas que deben ser inspeccionadas antes de ser
descargadas, siendo este el caso de la harina. Antes de descargarla del camién, el personal
de laboratorio toma una pequefia muestra y si cumple con los requerimientos de calidad
y dentro de los parametros establecidos para la produccion se procede a descargarla del
camion.

Otro aspecto importante en la recepcion de materia prima, independientemente de si
necesita un determinado control de calidad o no, es tener en cuenta como el proveedor la
entrega en planta, esto puede darse de dos maneras posibles: materia prima a granel, o
materia prima envasada (esta a su vez puede venir en diferente packaging: bolsas, pallets,
cajas, bidones, o a granel). La diferencia entre ambos tipos de entregas radica en que los
insumos a granel deben ser succionados con mangueras desde el camion del proveedor
hasta su lugar de almacenamiento (tanque, cisterna o silo). Por otro lado, aquellos
insumos envasados, dependiendo el tipo de envase y el producto que contengan, deberan
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ser descargados con auto elevadores o0 zorras neumaticas para trasladarlos
inmediatamente al deposito pertinente. Asi, la materia prima se complementa
adecuadamente con el flujo de personas en el circuito operativo dentro de la planta,
permitiendo la posterior descarga de otros insumos, dado que la planta cuenta Gnicamente
con un solo portdén de recepcidn para la materia prima.

3.2.2. Almacenamiento de materias primas

Una vez recibida la materia prima y realizados los controles mencionados en la seccion
anterior, se procede a almacenarla para prevenir contaminacion (que puede ser causada
por particulas de polvo o humo de transportadores internos de la empresa), deterioro o
degradacion. Una ventaja que tiene la empresa es que todos sus productos comparten la
mayoria de las materias primas como la harina, huevo y azlcar, fundamentales para la
elaboracion de todos los panificados que la empresa fabrica. Esto le permite a Pozo contar
siempre con stock de insumos para la elaboracion de vainillas sin tener que recurrir a
paradas de linea por desabastecimiento. Esto sumado a que la nueva linea se instalara
dentro de la fabrica actual (ver Localizacidon), se podran utilizar los mismos espacios para
el almacenamiento.

Los almacenes de la fabrica poseen diferentes depositos, asignados para los diferentes
insumos ya que se entregan en diferentes tipos de envases tal cual se explicé en la seccion
anterior. Estos espacios cuentan con areas de autoestima, racks selectivos y racks
penetrables para insumos envasados, silos y cisternas para las materias primas a granel.

Actualmente existen cuatro almacenes con los que trabaja la empresa, en donde se
almacena tanto producto terminado como materia prima (ademas se puede adicionar un
depdsito externo contratado). Los 4 dep6sitos abarcan una superficie aproximada de 5000
m?2. Dentro de estos depdsitos hay silos para la harina, una camara refrigerada para el
huevo liquido, y racks.

a) Harina

El proveedor més recurrente de harina es Molino Cafiuelas, en el 2019 esta
empresa abastecié a Pozo con el 32,23% de la harina total requerida para la
produccion anual, seguida de Moliendas Argentinas con un 24,22% y Loma
Blanca con un 23%. Sin embargo, la empresa considera a Molino Cafiuelas uno
de sus mejores proveedores de esta materia prima dado a su cumplimiento con los
plazos de entrega y bajo porcentaje de bolsas dafiadas y es por eso que para los
afios gque siguen, Pozo aspira a recibir mayor parte del insumo por parte de este
proveedor cuya forma de entrega del mismo pueden ser dos: harina a granel o en
bolsas de 25 kg o de 50 kg. La harina que se recibe en forma de granel se almacena
en silos mediante un camion tolva a temperatura ambiente. Hay dos silos
disponibles para almacenar harina, de 33 tn y 30 tn respectivamente. Por otro lado,
las bolsas se almacenan en el deposito de materias primas. Esta materia prima
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tiene una vida til de un afo a partir de su fecha de elaboracion, en el caso de que
permanezca en almacén un tiempo mayor a este, debera ser desechada, implicando
pérdidas para la empresa.

b) Azlcar

Enel 2019 Lodiser S.A. y Cerazuk S.A. fueron los proveedores de azlcar que mas
abastecieron a la empresa, con un 34,43% y un 25,93% del total comprado
respectivamente. Ambos proveedores entregan la materia prima en bolsas de 50
kg, paletizada en 24 bolsas por pallet. Estos pallets se almacenan en racks en el
depdsito dentro de la fabrica. Un factor importante para el almacenamiento del
azucar es que no sea un lugar hiumedo, ni que esté la posibilidad de atraer hormigas
u otros insectos. De cumplirse estos requerimientos, no se establece una fecha de
vencimiento para el azlcar una vez su recepcion, a diferencia de la harina.

¢) Huevo liquido/Polvo

Ovoprot es el proveedor elegido debido a la buena refrigeracién de sus camiones
y el gran tamafio de la yema de sus huevos. El afio pasado, abastecio en un 50% a
la empresa, mientras que a los demas proveedores se le realizaron pedidos cuando
este no pudo tomar 6rdenes. A diferencia de la harina o del azlcar, el huevo
necesita tener una temperatura controlada debido a que es un producto muy fresco
que puede pudrirse facilmente. Pozo cuenta con un tanque refrigerado dentro de
la planta donde puede controlar su temperatura continuamente.

Una alternativa posible actualmente es el huevo en polvo, que al ser mezclado con
agua produce resultados muy similares al huevo liquido pasteurizado. Esto
beneficia a la empresa ya que, en este estado, presenta un afio de vida til
permitiendo mayor flexibilizacion en el consumo; y ademas no necesita de una
camara refrigerada permanentemente para su almacenamiento (los proveedores de
huevo liquido son los mismos que los de huevo en polvo).

d) Miel

Desde sus inicios, la empresa compra miel a pequefios apicultores en Buenos
Aires que cuentan con su campo y planta de extraccidn propia, para asegurarse de
que la miel no tenga aditivos y sea lo mas natural posible. Ademas, esto permite
conseguir la miel en el primer eslabon de la cadena de valor, disminuyendo costos
en vez de comprar a grandes industrias procesadoras de miel.

Es adquirida por la empresa de forma liquida en tambores metalicos de 300 kg y
se almacena en el depdsito (4 tambores por pallet) de materias primas fuera del
alcance de la luz solar.

134
Di Leo, Gagliardi, Galindo, Lobos, Plasencia



e) Esencia de vainilla (liquida/polvo)

Es uno de los saborizantes tipicos de la industria de panificados y se puede
administrar en forma liquida o en polvo. Actualmente es aceptado cualquiera de
los dos productos ya que tienen calidad equivalente una diferencia de precio
despreciable.

La esencia de vainilla liquida se compra en bidones de 25 kg, la esencia en polvo
se compra en cajas del mismo peso. Cabe aclarar que, si bien no se hace un control
de calidad sobre la esencia de vainilla, esta se revalida. La vida util es de 6 meses,
pero si no se llega a usar, se puede mandar al proveedor para que €l la testee y
decida si se puede extender la vida Gtil de 3 a 6 meses y (por el mismo precio).

f) Aceite de Girasol

Se reciben en camiones cisterna de 8 tn y luego se depositan en el tanque de aceite
de la empresa que tiene una capacidad de 20 tn.

g) Conservantes: Sorbato de potasio y Propionato de calcio

El sorbato de potasio es el conservante tipico de la industria alimenticia, se
consigue de forma de polvo en la caja de 25 kg.

h) Bobinas de Flowpack y cajas

Ambos paquetes, primarios y secundarios se reciben y almacenan en pallets de 36
rollos. Por otro lado, las cajas reciben resmas de 25 cajas cada una y se almacenan
de a 40 resmas en un pallet.

3.2.3. Controles de calidad de los insumos

Para asegurar la calidad del producto final las érdenes de compra de las materias primas
indican los valores de los pardmetros de cada una para la produccion adecuada de las
vainillas.

El laboratorio de la planta cuenta con instrumental suficiente para probar que algunos de
los parametros de las materias primas recibidas se encuentren dentro del rango de
estandares fijados por la empresa para evitar el rechazo de lote. Como ya fue mencionado
anteriormente en el caso de la harina, es inspeccionada antes de ser descargada del
camion.

Si bien la planta cuenta con un laboratorio donde se realizan algunas pruebas sobre los
insumos recibidos, no se cuenta con los tiempos para realizar pruebas exhaustivas de
todos los parametros de las materias primas ya que algunas duran semanas y deben ser
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realizadas por laboratorios privados que cuenten con la calificacion necesaria para validar
el test.

3.2.3.1. Control de Calidad Harina de trigo

Los panificados industriales requieren distintos tipos de harina para confeccionarlos, la
calidad de la misma determina el resultado del producto final. Las harinas de trigo tienen
la capacidad de formar masas fuertes, capaces de retener grasas y de brindar productos
aireados y livianos post coccion. La harina que se recibe en forma de granel se almacena
en silos mediante un camion tolva a temperatura ambiente. Por otro lado, las bolsas se
almacenan en el depdsito externo. Esta materia prima tiene duracion de un afio luego de
ser recibida. En ambos caso se toma una muestra del lote recibido y se fracciona para
realizar los siguientes controles de calidad en el laboratorio:

Controles de Calidad Valor Deseado

% de Humedad Max 15 %

Trabajo Necesario para Entre 210 y 270 Jx 10*
Amasar (W)

Tenacidad Entre 0,85y 1,2

(P)/Extensibilidad(L)

Contenido de Gluten Hiumedo 22,5 % max
(&)

Tabla 42: Control de calidad harina de trigo. Fuente: Jefa de Calidad Pozo, Romina
Michalowski

En la Anexo 3 se puede observar la formula que se utiliza para medir la humedad de la
harina.

Trabajo Necesario para Amasar vy Tenacidad/Extensibilidad

Para estos indicadores se realiza un ensayo alveografico segin la Norma IRAM 15857,
1995. Con la muestra de harina se prepara una masa, de contenido de humedad constante,
se agrega una solucion de cloruro de sodio 2,5% plv, bajo ciertas condiciones de
temperatura (24 °C) y amasado en un alveografo Chopin tipo MA 95. A partir de un
proceso de insuflado con aire se generan cinco graficos, donde se obtiene una curva
promedio. Se calculan los siguientes parametros: tenacidad (P), extensibilidad (L), la
relacion P/L y la fuerza o trabajo (W) necesario para insuflar la masa. El comportamiento
de la masa durante el amasado se evalGa utilizando un farinografo Brabender segun la
Norma IRAM 15855, 2000. Se coloca la harina con una cantidad de agua en una
amasadora a velocidad constante, registrando la resistencia que opone la masa al trabajo
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mecanico continuo en funcion del tiempo (de la Horra, Seghezzo, Molfese, Ribotta, &
Ledn, 2012).

Contenido de Gluten Himedo

Las caracteristicas diferenciadas de la harina de trigo se deben principalmente a las
proteinas que contienen y su capacidad de formar gluten®. El gluten representa
aproximadamente el 80% de las proteinas del trigo. El contenido de gluten himedo se
mide mediante el método de lavado. EI mismo consiste en formar una masa y trabajarla
abajo de una corriente de agua. De esta manera se eliminan las proteinas y almidones
solubles y queda una masa de caracteristica gomosa (gluten) (Cuniberti & Juarez, 2012).

En el Anexo 3 se puede observar la formula correspondiente al control de calidad acerca
del contenido del gluten para la harina.

3.2.3.2. Control de Calidad Huevo

El huevo liquido se almacena en un tanque de enfriamiento, y tiene un vencimiento de 3
dias. La temperatura del tanque debe estar a 3°C para mantener la calidad de este. El
principal proveedor, Ovoprot realiza controles de calidad de cada lote enviado a la fabrica
contando con las certificaciones requeridas para los pardmetros de pH y grados Brixs. De
todas formas, se verifica la ausencia de salmonella en cada lote recibido mediante un
analisis microbioldgico. Sin embargo, la compra de huevo en polvo simplifica y evita
todo este procedimiento.

Para el caso del huevo en polvo, el mismo se comercializa en bolsas a granel de 25 kg, no
requiere analisis de salmonella y se puede almacenar un depoésito de la misma forma que
las bolsas de harina.

3.2.4. Preparacion del batido

El primer proceso en la produccion de vainillas consiste en el batido de la mezcla que
compone casi en su totalidad al panificado, excepto por el azlcar que la recubre, la cual
es espolvoreada luego que se deposite la masa en la bandeja.

En la estacion de batido se introducen las materias primas de dos maneras diferentes, una
de ellas es a través de cafios, siendo el caso de las materias primas liquidas como el agua,
el aceite y el huevo y otras son introducidas por operarios de manera manual, como el
azucar o la miel. Antes de introducir cualquiera de las materias primas en la batidora, es
necesario medir las cantidades necesarias de cada una de ellas para formar el batido de
150 kg de mezcla. Las cantidades a introducir son las siguientes:

5 glutenina y gliadina
137
Di Leo, Gagliardi, Galindo, Lobos, Plasencia


https://docs.google.com/document/d/1yP_iD81wFqDa3VM_F7JVuzxzHBDwvl1d_vjCkM6kU1o/edit#heading=h.j8ysf39pyaqn

e Harina 000: 62 Kg

e Azucar: 39 Kg

e Huevo liquido pasteurizado (granel): 30 Kg

e Agua: 8 Kg

e Humectantes- Propilenglicol y Sorbitol Liquido: 2,22 Kg
e Aceite Girasol: 1,8 Kg

e Leudante: Bicarbonato de Amonio: 1,4 Kg

e Miel: 1 Kg

e Conservantes- Sorbato de Potasio y Propionato de Calcio: 0,8 Kg
e Emulsionante Gel: 0,28 Kg

e Sal: 0,28 Kg

e Esencia de Vainilla Liquida Pozo: 0,06 Kg

e Colorante Amarillo: 0,11Kg

El silo de harina se encuentra conectado a un conducto y se bombea dentro de una tolva.
Esta tolva dimensiona cuanta harina se necesita para el batido. Una vez que la tolva esta
llena, se presiona un boton y se libera la harina en la batidora. Las materias primas
liquidas: agua, aceite, y huevo estan almacenadas en tanques y se depositan a la batidora
mediante una canilla. Por otro lado, las bolsas de azUcar se traen del depésito con una
zorra y la miel en tambores metalicos con un auto elevador.

Las materias primas de menor volumen llevan un control mas estricto, ya que se necesita
una cantidad exacta para la formula. Dentro de estas materias primas se encuentran los
aditivos, los conservantes, y la esencia de vainilla en polvo. Estas entran a la estacion de
micro pesaje, una vez cuantificadas se depositan en pequefias bolsas, para tener la medida
justa para el batido.

La batidora actual es de acero inoxidable y tiene una capacidad teérica de 1500 kg/hora
y posee palas internas que mezclan los ingredientes hasta formar una mezcla homogénea.
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Figura 33: Mezcla lista dentro de batidora. Fuente: Elaboracion propia
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3.2.5. Preparacion de bandejas

Una vez que la mezcla de la batidora esta lista para ser azucarada y horneada debe ser
depositada en bandejas acanaladas previamente cepilladas, engrasadas y enharinadas para
que lamezcla no quede adherida luego de hornearse. Estas bandejas son reutilizadas luego
de que realicen un circuito completo, pero deben limpiarse antes de depositar nuevamente
la mezcla. Una vez que se remueven las vainillas terminadas, las bandejas se deben
preparar para recibir nuevamente mezcla cruda. Como primera medida se remueve
cualquier excedente qué pudo haber quedado de vainilla cocida con tres cepillos
transversales. A continuacion, se agrega desmoldante a la bandeja limpia mediante la
grasera y por ultimo la bandeja pasa por el harinador continuo y ya est lista para recibir
el batido. Estas bandejas son de acero inoxidable y tiene capacidad para 84 vainillas cada
una.

Figura 34: Retorno de bandejas para su reutilizacion. Fuente: Elaboracion propia

3.2.6. Depositado

La depositadora volumétrica de masa vierte la mezcla de vainillas mediante pistones a las
bandejas previamente engrasadas y enharinadas. A medida que la bandeja se desplaza se
van llenando los moldes en forma gradual, las bandejas no se detienen, por lo que es un
proceso coordinado entre la cinta transportadora y la maquina depositadora. A
continuacion, se muestra una imagen de la salida de este proceso.
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Figura 35: Depositadora. Fuente: Elaboracién propia

3.2.7. Azucarado

Una vez que cada canal de la bandeja estd lleno de mezcla cruda, avanzan hacia el
azucarador continuo. Analogo a la depositadora, a medida que pasa la bandeja se van
azucarando las vainillas gradualmente. Estd maquina espolvorea cada una de las vainillas
logrando una fina capa de azUcar que luego de ser horneada aportara crocancia 'y un dulzor
extra al panificado.

Figura 36: Azucaradora. Fuente: Elaboracién propia
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3.2.8. Horneado

Luego de que la bandeja esté completamente azucarada, sigue su curso por la cinta hasta
ingresar a un horno de tunel, donde se cocina la masa. La cinta se mueve a una velocidad
en el orden de los 6 m/min y el horno se encuentra a una temperatura de 200°C, para que
la bandeja permanezca en el horno el tiempo justo a la temperatura necesaria y que la
masa no quede cruda ni se queme. Esta coordinacion entre velocidad de la cinta y
temperatura del horno es critica ya que, de estar poco tiempo expuesta al calor, la masa
podria quedar cruda, lo que implicaria un reingreso al horno y pérdida de tiempo, o el
caso contrario, que se queme la masa provocando pérdidas de produccion ya que es
irrecuperable.

Figura 38: Vainillas salidas del horno. Fuente: Elaboracion propia
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3.2.9. Descalzado

Cuando las vainillas salen del horno, deben ser removidas con mucho cuidado de las
bandejas en dénde fueron cocinadas para evitar que se deformen, ya que son un producto
muy esponjoso y delicado. Esto se logra con una maquina llamada descalzadora, que
consta de un juego de espatulas del tamafio de la bandeja, es decir, tiene 84 pequefas
espéatulas que una vez que la bandeja se posiciona debajo de ellas, descienden de forma
vertical y las levantan lo minimo para que las vainillas se despeguen. En la imagen a
continuacion se puede observar como las vainillas estdn levemente desplazadas con
respecto a la posicién en la que salieron del horno, ya no estan perfectamente alineadas
con la canaleta que las contiene.

Figura 39: Vainillas luego de pasar por descalzador. Fuente: Elaboracion propia

3.2.10.  Vibracion de bandejas

Como se menciond al explicar la operacién de descalzado, las vainillas no quedan
alineadas con la canaleta que las contiene, y esto puede perjudicar la posterior operacién
de remocién. Es por esto que es necesaria una operacion previa en la que la bandeja con
vainillas se sitia en un vibrador de modo que queden alineadas nuevamente con los
espacios de la bandeja.
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3.2.11. Remocion de vainillas desde la bandeja a la taparela mediante
el depanner

El depanner es una maquina cuya funcion es levantar las vainillas con un sistema de
succion, para removerlas de la bandeja y posicionarlas en la taparela, que es anéloga a
una persiana mecénica que transporta las vainillas y las deja alineadas en una canaleta.
Al igual que la descalzadora, el depanner tiene 84 picos succionadores hidraulicos que
levantan la vainilla, realizan un ascenso y luego se mueven en forma horizontal hasta
llegar a la taparela para descender y posicionarlas en la misma.

Figura 40: Vainillas siendo removidas de la bandeja con el depanner. Fuente:
Elaboracion propia
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Figura 41: Vainillas siendo posicionadas en taparela. Fuente: Elaboracion propia

3.2.12. Traspaso de la taparela a la transportadora de canales

A partir de esta operacion, comienza el circuito de envasado. Cuando las vainillas estan
posicionadas en la taparela, estd avanza unos dos metros hacia el final de la cintay es en
este momento en dénde las chapas de la taparela que contienen a las vainillas rotan y
dejan caer las vainillas arriba de la transportadora de canales.

T R . “\\\
Taparela b A ‘%\\\\\\\
T '

/1 I “‘\*\\\‘w«\

. s \ Transportadora
de canales

Salida de
Descalzador

Figura 42: Parte del proceso de fabricacion- Los nimeros muestran la secuencia de
operaciones. Fuente: Elaboracion propia
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3.2.13. Circuito de enfriamiento

Como puede verse en la Figura, una vez que las vainillas caen de la taparela a la cinta de
enfriamiento, se posicionan de manera diferente a la que estaban en operaciones
anteriores. Ahora las vainillas se encuentran apoyadas sobre la parte mas delgada, su
canto, de modo que ya esté preparada para ser envasada. Sin embargo, para poder
envasarlas deben estar lo més frias posibles por este motivo la cinta sigue su curso hasta
pasar por debajo de un enfriador.
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Figura 43: Transportadora de enfriamiento. Fuente: Elaboracion propia

3.2.14. Envasado en dos etapas

Las vainillas se mueven en la canaleta de a 6 pares y se envasan en el paquete primario
de cristal en el flowpack 1, luego se juntan los paquetes necesarios para formar el paquete
secundario de 36 vainillas en el flowpack 2. Entre medio de estas dos operaciones de
envasado, los paquetes de 6 vainillas pasan por un detector de metales que saca
automaticamente el paquete del circuito en caso de que contenga algin cuerpo metalico.
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Figura 45: Flowpack 2. Fuente: Elaboracién propia

3.2.15. Empacado y encintado

Cuando los paquetes listos de 36 vainillas salen de la flowpack 2 caen directamente a una
mesa circular giratoria en dénde hay uno o dos empleados encargados de meter estos
paquetes en cajas de cartdn, este sistema es conocido como el “empaque mexicano”. Cada
caja tiene 8 paquetes y una vez llena se la coloca en unos rieles que la dirigen hacia una
encintadora automatica.
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Figura 47: Encintadora automatica. Fuente: Elaboracion propia

3.2.16. Embalaje y Paletizado

Finalmente, otro operario arma el pallet de 60 cajas sobre una zorra neumatica para
almacenar en el deposito de producto terminado:
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Figura 48: Armado de pallet de vainillas en una zorra neumatica. (60 cajas por pallet).
Fuente: Elaboracién propia

3.2.17. Diagrama de proceso

A continuacion, se presenta el diagrama de procesos de las vainillas:
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Figura 49: Recepcion de Materia Prima. Fuente: Elaboracion propia
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Figura 50: Linea de Produccién. Fuente: Elaboracién propia
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Figura 51: Envasado. Fuente: Elaboracion propia
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Figura 52: Embalaje. Fuente: Elaboracion propia

3.3.  Maquinaria

3.3.1.  Seleccion de la maquinaria

Para la adecuada seleccion de maquinaria se debe comenzar por una investigacion de los
procesos, productos y las tecnologias disponibles en el mercado. Previamente en el
Capitulo I: estudio de mercado se determinaron las caracteristicas del producto, la
cantidad requerida de produccién, y la estrategia comercial. Una vez analizado el
producto, el proceso productivo y el plan de produccion se procede a la seleccion de
maquinaria.

Dado que el proceso de elaboracion de vainillas es muy inflexible, no hay en el mercado
otros mecanismos disponibles para producirlas de forma maés innovadora. Las maquinas
actuales se basan en el funcionamiento de las maquinas que histéricamente comenzaron
con la produccion masiva en el afio 90 y fueron modificadas en cuanto a su capacidad,
velocidad de operacion, mejora en los materiales y mecanismos electronicos cada vez
mas avanzados.
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Por lo tanto, la eleccion de la maquinaria se realizd dentro de la misma tecnologia
disponible y asegurando que entre la nueva linea y la actual la capacidad productiva sea
igual o superior a la requerida incluyendo el ultimo afio de proyecto.

Para la correcta seleccion de la tecnologia se evaluaran las siguientes variables propuestas
por la catedra:

Factores

e Disponibilidad de Mano de Obra: A la hora de seleccionar la tecnologia se debe
tener en cuenta que algunas maquinarias requieren mano de obra altamente
especializada que no se pueden encontrar en todas las regiones. También se debe
tomar en cuenta que a mayor cantidad de automatizacion sera necesario menos
capital humano.

e Disponibilidad de repuestos y servicios de mantenimiento: Este factor sera de
mayor importancia para maquinaria de alta tecnologia necesaria. Estas maquinas,
de ser elegidas de fabricantes extranjeros requeriran repuestos que no seran faciles
de conseguir y planes de mantenimiento mas caros que los llevados a cabo por
fabricantes locales.

e Factores economicos: Se intentara por todos los medios utilizar alguna de las
maquinas ya existentes y con capacidad ociosa para ser utilizadas en la produccion
de la nueva linea de vainillas.

Es importante destacar, que, al tratarse de una linea continua, se buscaran aquellas
maquinas con capacidad suficiente de modo de que no sea necesario un recambio de
maquinas en el transcurso del proyecto, ya que, al tratarse de maquinaria destinada para
la fabricacion de vainillas, se torna muy dificultoso la venta de las misma debido a la
escasez de compradores (si no se logra, se buscara tener la menor cantidad de recambios
posibles y de la maquinaria mas econémica)

Algunas de las maquinas requeridas deben trabajar en conjunto y es por eso que se
fabrican a medida para facilitar su sincronismo, por lo tanto, aparecen cotizadas en
conjunto también.

El tiempo calendario disponible y los recursos financieros de la empresa ayudaran a tomar
la eleccion y combinacion méas conveniente de maquinas para que la inversion tenga el
mayor impacto posible.

Otra practica comun en la industria es contratar herreros industriales que pueden fabricar
maquinas de alta calidad manteniendo un nivel de productividad muy similar a sus
equivalentes internacionales. Esta practica es habitual dado que en la Argentina es muy
caro el acceso al crédito para la mayoria de las empresas nacionales, que deben realizar
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las compras de la maquinaria industrial en dolares para poder comprar a los fabricantes
de magquinaria de otros paises.

Mas aun, hay un ahorro importante de capital al hacer la compra de méas de una maquina
al mismo proveedor ya que mejoran también las condiciones de financiacion.

e Elasticidad: Se entiende por elasticidad la compatibilidad del rango productivo
con el plan de produccion y posibilidad de expansiéon. Se buscara que la
maquinaria que requiere mayor inversion sea unica. Es por esto que las maquinas
mas caras de la linea son las que podrén abastecer la produccion hasta el afio 2030
inclusive (en conjunto con la linea actual) sin ser reemplazadas y manteniendo su
ocupacion lo mas alta posible: Horno, depositadora, depanner y taparela.

e Espacio y volumen fisico disponible: Mas adelante, en la seccién de localizacién
se justifica que la eleccidn del predio sera la planta actual ya que es la que permite
la ubicacion mas conveniente y el ahorro méas grande en cuanto a la utilizacién de
la capacidad instalada.

Los proveedores mas emblematicos de tecnologia de vanguardia para la fabricacion de
maquinaria industrial en productos batidos son los siguientes:

Tecnologia Espafiola Tecnologia Italiana Tecnologia Argentina

.. A =

COMAS

PROJECTS

- \
Alipack

Trusted Partner Since 1870

Tecnologia Alemana — g
TONELLI
L=
food technologles
G&=A
& SANCASSIANO

Figura 53: Principales proveedores de maquinaria. Fuente: OVA, GEA, AliMec,
Comas, Tonelli, San Cassiano y Alipack, 2020

A continuacidn, se encuentra la investigacion de mercado para las maquinas de la linea
nueva de vainillas con sus precios y proveedores:

Obs: Para los fabricantes extranjeros se adjunta el precio EXWORKS (en fabrica de cada
proveedor), para los fabricantes nacionales se adjunta el precio final en dolares sin flete
y con el tipo de cambio de mayo 2019.
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3.3.1.1. Encintadora

Las encintadoras cotizadas necesitan de un operario que empuje la caja, tipicamente es la
misma persona que opera en el disco de empaque mexicano.

Las propuestas son:

Propuesta Marca Precio (U$SD) Cuotas Garantia Capacidad Unidad

sin IVA (meses) teérica

DG 950 de cajas/hora
traccion
inferior

Modelo 2 Margall 1000 3 12 300 cajas/hora
Empaque

Tabla 43: Propuestas encintadora. Fuente: Elaboracion propia.

3.3.1.2. Disco de empaque mexicano

El disco de empaque mexicano también es Ilamado mesa giratoria de terminacion de linea
y debe ser concava y con un radio no mayor de 1m:

P

:Q\‘ﬁ—ir#

25

Figura 54: Empaque mexicano. Fuente: Web de WellFood.

Las propuestas son las siguientes:
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Propuesta Precio (USD) Cuotas Garantia Capacidad Unidad

sin IVA (meses) tedrica

Modelo sin WellFood 2000 3 12 144 cajas/hora
barra de
contenciéon

Modelo con WellFood 2300 3 12 144 cajas/hora
barras de

contencion

Tabla 44: Propuestas de discos de empaque mexicano. Fuente: Elaboracion propia
3.3.1.3. Flowpack 2: Envasado de paquete secundario

Es una de las maquinas industriales tipicas de la industria para soluciones de envasado de
piezas para la produccion masiva.

Figura 55: Flowpack 2, envasado de paquete secundario. Fuente: Web de Ulma.

Las propuestas son las siguientes:

Propuesta  Marca Precio (U$D) Cuotas Garantia Capacidad Unidad
sin IVA (meses) teérica

Florida 100 000 paquetes de
36

vanillas/hora

Tabla 45: Propuestas flowpack secundaria. Fuente: Elaboracién propia
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3.3.1.4. Detector de metales

Para prevenir particulas metalicas indeseadas dentro del producto se necesita colocar un
detector de metales a la salida de la flowpack con un mecanismo automatico de remocion
de paquetes en el caso de dar positivo. Si bien el detector de metales tiene 0 pérdidas, es
necesario contar con uno de ellos por las auditorias regulatorias que los exigen.

Figura 56: Detector de metales con cinta transportadora propia y extractor. Fuente:
Penta.

Propuesta  Marca Precio (U$D) Cuotas Garantia Capacidad Unidad
sin IVA (meses) tedrica

Vistus Paquetes de 6

vainillas/hora

Tabla 46: Propuesta detector de metales. Fuente: Elaboracion propia
3.3.1.5. Flowpack 1: Envasado de paquete primario

Se necesita una flowpack lo suficientemente rapida para poder cumplir los requerimientos
de produccidn. Debe poder envasar a una velocidad 6 veces mayor que la flowpack de
paquetes secundarios.
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Figura 57: Flowpack 1, envasado de paquete primario. Fuente: Web de Tecnopack.

Propuesta Marca Precio (USD) Cuotas Garantia Capacidad Unidad
sin IVA (meses) tedrica

Tecnopack 165000 Paquetes de 6
vainillas /hora

Tabla 47: Propuesta Flowpack 1. Fuente: Elaboracion propia

3.3.1.6. Transportadora de canales y transportadora de
enfriamiento

Para poder transportar las vainillas hacia el envasado se necesita de una estructura de
acero inoxidable de dos tramos consecutivos. Seran sincronizadas mediante el uso de un
motor eléctrico que impulsa un juego de varillas paralelas que empujan las vainillas a lo
largo del canal. Tanto la transportadora de canales y la transportadora de enfriamiento
son ventiladas a través de conductos metalicos aéreos que se incluyen en el presupuesto.

En el plano a continuacion se encuentra indicado como “2a”:
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Figura 58: Plano hecho a medida del depanner, taparela, transportadora de canales y
transportadora de enfriamiento. Fuente: Alipack.

Propuesta  Marca  Precio (USD) Cuotas Garantia Capacidad Unidad
sin IVA (meses) tedrica

Alipack Vainillas/hora

Tabla 48: Transportadora de canales y transportadora de enfriamiento. Fuente:
Elaboracion propia.

3.3.1.7. Taparelay depanner

Esta combinacion de maquinas habitualmente se cotiza junta para facilitar el sincronismo
de la electrénica implicada y para cumplir con el nivel de produccién deseado. En el plano
de la figura anterior se puede ver el empalme entre la taparela, depanner y transportadoras.
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Figura 60: Depanner de agujas (también se puede usar con mecanismo de presion de
vacio). Fuente: Tecnopack

Propuesta Marca Precio (USD) Cuotas Garantia Capacidad Unidad
sin IVA (meses) tedrica

-0 L ERS Tecnopack 252000 Vainillas/h

Tabla 49: Depanner y taparela. Fuente: Elaboracion propia.
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3.3.1.8. Vibrador de bandejas

Se encuentra a la salida del horno a continuacion del descalzador para poder despegar
completamente la masa de las vainillas de la bandeja metélica. La bandeja pasa por arriba
del vibrador.

Propuesta  Marca  Precio (USD) Cuotas Garantia Capacidad Unidad
sin IVA (meses) teérica

A medida (ENEIVS Bandejas/h

Tabla 50: Vibrador de bandejas. Fuente: Elaboracion propia.
3.3.1.9. Descalzador de vainillas

Se fabrica a medida para la produccién de alimentos que se cocinan directamente sobre
el molde donde son depositados. Consiste en un juego de espatulas que tienen el largo de
la vainilla y estan solidarias a una plataforma horizontal que tiene contacto con cada
vainilla de la bandeja para despegarlas del molde haciendo un movimiento lateral de gran
precision.

Propuesta  Marca  Precio (USD) Cuotas Garantia Capacidad Unidad
sin IVA (meses) tedrica

Alipack Bandejas/h

Tabla 51: Descalzador de vainillas. Fuente: Elaboracién propia.
3.3.1.10. Horno continuo

Es la maquina térmica de mayor porte que necesita el proceso y también la mas cara.
Requiere un tiempo de instalacion de alrededor de 1 mes con un ritmo de trabajo diario
de 20 dias y con ayuda de gruas y maquinaria pesada.

La empresa cuenta con un horno, con condiciones de coccion aptas para vainillas, que
puede satisfacer los requerimientos de produccion hasta el afio 2030 realizando los
mantenimientos y refacciones necesarias. EI mismo se usaba para atender la demanda
creciente de budines entre el afio 2000 y el 2010. Sin embargo, luego de la pérdida de un
cliente importante de la empresa, y la entrada de otros competidores en el mercado la
linea comenzd a tener capacidad ociosa que nunca pudo ser ocupada nuevamente.
Actualmente, es una posibilidad tenerlo en cuenta para el proyecto, ya que, si bien
presenta un desgaste importante por sus 10 afios de uso, se encuentra disponible para
poder ser ocupado con produccion todo el afio libremente. Aun asi, se cotizé un horno
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nuevo equivalente al anterior, fabricado por la empresa espafiola GEA, duefia de Ima
Forni. Este Gltimo fabricante es el mismo que el horno de vainillas de la linea actual.

Figura 61: Horno continuo. Fuente: Web de Gea FlowCook.

Propuesta Marca Precio Cuotas Garantia Capacidad
(U$D) sin {meses) Tebrica

IVA

2.260.000
hora

Pozo 860.000 - - 726 Bandejas
hora

Tabla 52: Horno continuo. Fuente: Elaboracién propia.

Dado que el monto de la brecha entre ambos activos es muy alto, el proyecto existente
contempla los gastos de refaccion y mantenimiento necesarios para realizar la adaptacion
a la produccion de vainillas. A continuacién, se muestran las tareas de mantenimiento y
refacciones del horno existente para ser adaptado a la produccion de vainillas:

Limpieza del habitaculo interior,
Refuerzo de la malla de transporte,

Modificaciones en el sistema mecéanico de transporte interno,

Colocacion de aislante en chimeneas,

1.

2

3

4. Modificacion del reductor de transporte interno,

5

6. Reacondicionamiento del aislante térmico interno,
.

Relocalizacion del reductor a la salida del horno,
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8. Adaptacion de salida del horno para la incorporacion del desmoldador,

9. Configuracion del nuevo perfil termico.

De esta manera, la empresa garantiza que el horno acondicionado tenga una vida util
contable de 10 afios para la implementacion del proyecto, al igual que el resto de las
maquinas que componen la linea.

3.3.1.11. Azucarador continuo

La empresa ya cuenta con uno en el taller que puede cumplir el nivel de produccion
requerido. EI mismo fue adquirido por la empresa para realizar pruebas alternativas de
azucarado y toppings en el laboratorio. Al igual que el horno, se evaluaré en base a las
refacciones necesarias y su costo de oportunidad de venta.

Figura 62: Azucarador continuo. Fuente: Productos Pozo.

Propuesta Marca Precio Cuotas Garantia Capacidad Umidad
(U$D) sin (meses) Teorica
VA

Bandejas/
hora

Tabla 53: Propuesta de azucarador. Fuente: Elaboracion propia.
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3.3.1.12. Depositadora

Es una de las méaquinas criticas en el proceso de produccion en conjunto con el horno y
el depanner. La calidad de esta maquina depende de su capacidad de poder depositar con
la mayor precision posible la masa de la vainilla con el peso deseado y a la velocidad de
funcionamiento.

Para poder cumplir con la capacidad de produccion deseada, esta maquina debe ser
disefiada a medida dentro de las especificaciones permitidas.

Figura 63: Ejemplo de depositadora volumétrica. Fuente: Productos Pozo.

Propuesta  Marca Precio (USD) Cuotas Garantia Capacidad Unidad

sin IVA (meses) teérica

A medida | ENITETY'S 196.000 12 12 800 kg/h

A medida Alimec 270.000 6 12 800 kg/h

Tabla 54: Propuesta depositadora. Fuente: Elaboracion propia.

3.3.1.13. Batidoray Cisterna

La batidora debe trabajar en conjunto con un turbo emulsor y un pulmén de acero
inoxidable que se venden por separado. La empresa Sancassiano la vende en conjunto
con las cisternas que esta conectadas a la misma para que la materia prima liquida se
deposite de forma automatica en la batidora.
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Figura 64: Batidora y turbo emulsor. Fuente: Web de Sancassiano.

Propuesta Marca Precio Cuotas Garantia Capacidad Unidad
(U3SD) sin (meses) Teorica
VA
Sancassiano 190.000 24 24 726 Bandejas/
hora

Tabla 55: Batidora y turbo emulsor. Fuente: Web de Sancassiano.

3.3.1.14. Harinadora

La empresa ya cuenta con uno en el taller que fue utilizado anteriormente en la linea
actual de vainillas. En la bdsqueda de un harinador de mejor calidad, la empresa
reemplazé el harinador viejo por uno nuevo en la linea actual que tuvo inferiores
resultados. Es por esto que se conservo el harinador anterior igualmente, sin darle un uso
en particular, ya que presenta resultados satisfactorios y s6lo necesita un
reacondicionamiento de componentes electrénicos. Al igual que la azucaradora, se valla
en base a sus refacciones necesarias y costo de oportunidad de venta.
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Figura 65: Harinador de la empresa reacondicionado

Propuesta Marca Precio Cuotas Garantia Capacidad Unidad
(U$D) sin {meses) Teorica
VA
Pozo 1.000 1 6 1000 Bandejas/
hora

Tabla 56: Propuesta harinadora. Fuente: Elaboracion propia.
3.3.1.15. Pulverizador de grasa/desmoldante

Dado que no se puede depositar la masa de vainillas directamente sobre el metal de la
bandeja, se debe depositar una fina capa de desmoldante (combinacion de aceites y
grasas) que facilitan el descalzado al finalizar el horneado.

Consiste en una hilera de picos pulverizadores conectados a una bomba y un sistema
neumatico que regula el flujo de desmoldante a pulverizar sobre la bandeja. Es de facil
ensamblado y se realizara dentro del taller de la empresa.

Propuesta Marca Precio Cuotas Garantia Capacidad Umnidad
(U3SD) sin (meses) Teorica
VA
Pozo 2.000 | - 1000 Bandejas/
hora

Tabla 57: Propuesta pulverizadora de grasa. Fuente: Elaboracién propia.

3.3.1.16. Cepilladora

Dada la gran cantidad de material a remover de la bandeja una vez removida la vainilla,
se necesita un juego de cepillos transversales del ancho de la bandeja para que puedan
limpiarla lo maximo posible:
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Figura 66: Cepillos transversales. Fuente: Productos Pozo.

Propuesta  Marca Precio (USD) Cuotas Garantia Capacidad Unidad
sin IVA (meses) tedrica

A medida GGt Bandejas/h
Vazquez

Tabla 58: Propuesta cepilladora. Fuente: Elaboracion propia.

3.3.1.17. Bandejas

Para poder completar el circuito de produccion se necesita un lote de 150 bandejas de
aleacion de aluminio del circuito cotizadas en un proveedor actual de la empresa:

Propuesta Marca Precio Cuotas Garantia Capacidad Unidad
(U$D) sin (meses) Teorica
VA

150 bandejas EESEE vaimillas
modelo (lm
x 0,65m)

Figura 67: Bandejas.

Promocion Alipack
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Ante la cotizacion de alguna de las maquinas, Alipack ofrecié un presupuesto por un
combo de méaquinas respetando los requerimientos del nivel de produccion al siguiente
precio, bajo la condicién de adquirir el pagquete entero:

Propuesta Marca  Precio (USD) Cuotas Garantia Capacidad Unidad

sin IVA (meses) tedrica

Descalzador VTS

bandejas/hora

Taparela Alipack - 12 24 62 000 vainillas/hora

Depanner Alipack - 12 24 62 000 vainillas/hora

Transportado REVEMS - 12 24 62 000 vainillas’hora
ra con canales

Transportado NIk - 12 24 62 000 vainillas/hora
ra de

enfriamiento

Disco de Alipack - 12 24 144 cajas’hora
empaque
mexicano

Flowpack 1 FENIGEWS - 12 24 7600 vainillas/hora

Total 468 000 12 24

Tabla 60: Promocion Alipack. Fuente: Elaboracion propia

En vista de las soluciones propuestas, la alternativa mas viable actualmente es Alipack
para las méaquinas mencionadas anteriormente. A dicho combo se adicionaran las
siguientes maquinas de los siguientes proveedores consultados:

1. Combo Alipack: Descalzadora, Vibrador de bandejas, Depanner,
Taparela, Transportadora con canales y de enfriamiento, Flowpack 1,
mesa giratoria mexicana

2. Encintadora de DG,
3. Flowpack 2 de ULMA,
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Detector de metales de Minebea,

Horno reacondicionado de Pozo,

Batidora y cisterna de Sancassiano,

4
5
6. Azucarador reacondicionado de Pozo,
7
8. Harinadora reacondicionada de Pozo,
9

Pulverizador de grasa de Pozo,
10. Cepilladora de Vazquez,
11. Bandejas de Fercher,

12. Auto elevadores Toyota.

3.4. Plan de produccion

A partir de la demanda anual proyectada para los afios 2020-2030 en el capitulo de
Mercado, se realizara un balance de linea para cada uno de estos afios de modo que se
pueda cumplir con los siguientes objetivos que la empresa se propone:

e Cumplir con el 100% de las ventas pronosticadas con la produccién de la nueva
linea y la actual.

e Minimizar el stock acumulado de modo que a fin de cada uno de los afos
unicamente quede en almacen el stock de seguridad cuyo calculo serd explicado
mas adelante. Si por algun motivo el stock a fin de afio es mayor que el de
seguridad calculada, no deberd exceder los 600 pallets (incluyendo el de
seguridad), espacio que la empresa destina al almacenamiento de este producto.

e Tener en cuenta la estacionalidad de la demanda, de modo que al desglosar alguno
de los afios se muestre como a pesar de tener picos de demanda en ciertos meses,
la linea puede cumplir con los requerimientos de ventas propuestos. Para esto se
busca aumentar la produccidn aquellos meses anteriores al pico estacional, cuya
estacionalidad es menor y por ende tendran capacidad ociosa para cumplir con la
demanda del mes, de modo que se equilibre la produccién y no se debe recurrir a
horas extras en la linea nueva.

e Unavez instalada, la nueva linea trabajara de lunes a viernes tres turnos de 8 horas
y se destinara exclusivamente a la produccién de vainillas marca "Pozo". Para la
linea vieja, por su parte, se disminuiran los dias productivos ya que solo se
utilizara para la produccion de marcas blancas (cuyo volumen es
significativamente menor que las marca Pozo) y en un futuro, de ser necesario,
para producir también vainillas marca pozo. Esto se pensdé dado que para la
produccién de marcas blancas se requieren muchas paradas de linea para cambiar
las bobinas (con la marca propia de cada supermercado), y algunos casos, la
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formula de la vainilla (dado que algunos clientes optan por la formula con menor
contenido de huevo, por ser mas econémica).

e Se desea para el 2030, que la linea nueva y la actual produciendo en paralelo
puedan cumplir con la demanda pronosticada trabajando no mas de 3 turnos de 8
horas por dia, de lunes a viernes, eliminando turnos de fines de semana que llevan
a la empresa a elevar sus costos de produccion en estos dias.

e Mantener una rotacion de almacenes de modo que en stock no haya producto con
fecha cercana al vencimiento dado que los clientes no aceptan mercaderia cuya
fecha de vencimiento es en 2 meses 0 menor.

La metodologia a seguir para el correcto dimensionamiento de la linea serd asumir, en un
principio, con la maquinaria elegida en la seccion Maguinaria para la linea nueva, que
ambas lineas trabajan en paralelo. Por un lado, la linea nueva trabajara 3 turnos de 8 horas
de lunes a viernes evitando que la produccion se extienda a los fines de semana, como
sucede actualmente, para no incurrir en altos costos de mano de obra. En cuanto a la linea
actual, como se menciond anteriormente, esta se destinara a la produccion exclusiva de
marcas blancas en un principio y, de ser necesario se agregaran turnos para producir
vainillas marca Pozo. Luego se decidira como distribuir en porcentaje la produccion anual
para cada uno de los meses, amortiguando la estacionalidad y no sobredimensionando los
turnos necesarios. Una vez realizado el balanceo, se procedera a analizar las maquinas
necesarias para cada una de las operaciones, la ocupacion de las mismas y el cuello de
botella para chequear que los resultados obtenidos sean coherentes, intentando minimizar
para cada uno de los afios la capacidad ociosa de la nueva linea de modo que se aproveche
al maximo el tiempo que esté esté en funcionamiento.

3.4.1. Calculo del stock de seguridad

Mantener un stock de seguridad de vainillas es algo que la empresa tiene pendiente debido
a que la demanda creci6 tanto en estos Gltimos 3 afios, que la linea no dio abasto para
stockearse por posibles fluctuaciones inesperadas en la demanda, provocando que en
varias ocasiones la empresa no haya podido dar respuesta a pedidos sin previa
planificacion por parte de grande clientes, problemas técnicos en la linea, etc. Es por esto
que se espera que, con la implementacion de la nueva linea, Pozo pueda contar con stock
de seguridad que le permita responder a estas situaciones que se encuentran fuera de la
planificacion, mejorando asi su nivel de servicio y politica de aprovisionamiento.

La empresa normalmente cuenta con un stock de seguridad de entre 3 y 5 dias de venta
para los demas productos, sin embargo, se realizara un célculo para ser exactos con el
stock que se requerira para las vainillas debido a que podria diferir del calculado para el
resto de los productos.
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Para calcular el stock de seguridad a mantener en caso de que la demanda sea mayor a la
calculada por la proyeccion se realizd un célculo del intervalo de confianza sobre la
demanda esperada para el afio 2021, usando un nivel de confianza que coincida con el
nivel de servicio deseado llegamos al siguiente intervalo de confianza:

I1C de 95% de la Demanda 2021: (12850,8 tn; 13551,5 tn)

La diferencia entre el intervalo superior y el valor proyectado representa lo que se deberia
mantener de stock de seguridad para poder ofrecer un nivel de servicio del 95%. Este
nlimero que esta en toneladas representa 6,07 dias de stock, pero como la proyeccion de
la demanda incluye tanto la demanda de vainillas marca Pozo como las de marcas blancas,
se deben descontar los dias de stock de marcas blancas porque éstas se fabrican a pedido
y no es necesario mantener un stock de seguridad. Con este calculo se llega a que con
4,85 dias de stock de seguridad se puede mantener un nivel de servicio de 95% para las
vainillas que llevan la marca Pozo. Este mismo calculo del stock de seguridad en dias,
tiene sentido usarlo para el resto del proyecto ya que la incertidumbre porcentual deberia
ser la misma al igual que la cantidad de dias de stock a mantener.

De esta manera, y como era de esperar, el stock de seguridad que resulta de los célculos
para las vainillas es de 5 dias de venta. Vale aclarar, que Unicamente se dispondra de stock
de seguridad bajo la marca Pozo y no para las marcas blancas, dado que la empresa les
exige a los clientes de royalties que actualicen el forecast de pedidos mes a mes de modo
que sea lo mas preciso posible. Esto es debido a que si laempresa guarda en stock vainillas
con el envoltorio de “Dia” no se lo podra vender a nadie mas que a ese cliente y lo mas
probable es que la fecha de vencimiento llegue antes que el cliente quiera comprar
nuevamente.

Una vez calculado el stock de seguridad, se tienen los inputs para comenzar el balanceo
de linea. A continuacion, se muestran los requerimientos productivos tanto para la linea
nueva como para la actual afio a afio.

Cajas de 8 paquetes de 36 vainillas Requerimientos prodcutivos

cada uno
Ventas marca pozo

Produccion stock marca pozo
Produccion necesaria linea nueva

Ventas marca blanca
Stock marca blanca

2021

2022

2023

2024

2025

2026

2027

2028

2029

2030

686.834

772.212

863.225

957.080

1.040.816

1.090.310

1.190.467

1.292.509

1.399.544

1.508.050

14.931

1.856

1.979

2040

1.820

1.076

2177

2218

2327

2.359

701765

774,068

865.203

959.120

1.042.636

1.091.386

1.192.644

1.294.727

1.401.871

1.510.408

127321

139.587

152.531

165.665

195.062

261.285

282.993

304.985

328.001

351.217

0

0

0

0

0

0

0

0

0

0

Produccion necesaria linea actual | 127320 | 139587 | 152531 | 165665 | 195062 | 261285 |  282.993 304.985 328,001
Tabla 61: Requerimientos de produccion para el periodo 2020-2030. Fuente:
Elaboracion propia

351.217

Como puede observarse, en el afio 2020, la nueva linea no tendra que ser puesta en
funcionamiento debido a que la linea actual tiene la capacidad suficiente para producir
los requerimientos de este afio. Esto tiene mucho sentido, debido a que cuando se proyectd
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la demanda en el estudio de mercado, el 2020 mostr6 una caida con respecto al 2019. A
partir del 2021, la linea nueva producira toda la demanda de vainillas de Pozo junto con
el stock de seguridad correspondiente. La linea vieja, por su parte, se encargara de la
produccion de marcas blancas como se aclaro anteriormente. A medida que la demanda
se incremente, puede que se requiera de la linea vieja para producir vainillas marca Pozo
también, dado que, si bien en el balance de linea se disefia para cubrir el 100% de la
demanda, existen limitaciones tecnologicas que no permiten alcanzar este objetivo.

La informacion de la capacidad de la linea actual, el ritmo de trabajo y su cuello de botella
se presentan en la tabla a continuacion:

Linea actual

Capacidad maxima real Cajas/hora
Turnos trabajados 3 Turnos/dia
Horas por turno 8 Horas/turno
Dias al afio trabajos 230 Dias/afio
Cuello de botella Depositadora

Tabla 62: Informacidn linea actual. Fuente: Elaboracion propia

Lo que limita la capacidad real de la linea actual es la depositadora, con una capacidad
tedrica de 580 kg/hora y un rendimiento del 91,7%. Pozo no optd por actualizar la
depositadora, ya que se sabe que, al solucionar este cuello de botella, el préximo seré el
horno. EIl horno es la maquina mas vieja de la linea, y para reemplazarlo se requieren
adaptaciones a las maquinas a los que este esta conectado. Ademas, la empresa realizo
investigaciones de posibles compradores de la maquina, sin tener éxito dado a su
antigtiedad. Es por estas razones que la empresa opt6é por montar una nueva linea y dejar
de invertir dinero en solucionar una linea vieja que ya alcanzé su horizonte tecnol6gico,
aprovechando asi, su produccién actual.

Como se menciond anteriormente, se procedera a realizar un balance de linea asumiendo
que la linea nueva cubrira toda la demanda de vainillas Pozo y la linea actual, por su parte
disminuira sus dias productivos ya que solo abastece la produccion de marcas blancas. El
balance se realiza de forma anual y se muestran las ocupaciones de las maquinas de las
lineas para cada uno de los afios, trabajando al ritmo inicialmente mencionado.

A continuacién, se presentan distintas alternativas de ritmo de trabajo para cada una de
las lineas de modo que se pueda satisfacer la demanda sin trabajar los fines de semana.
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Propuesta 1

1 er Calendario propuesto

Horaspor turno
Turnos por dia
280.583 | 280.583 | 280.583 | 280.583 | 280.583 | 280.583 | 280.583 280,583 280583 | 280.583
Horaspor turno 8 8 8 8 8 8 8 8 8 8
Turnos por dia 3 3 3 3 3 3 3 3 3 3
Capacidad prod anual (cajas) | 830.300 | 830.300 |1.105.150| 1.105.150 | 1.105.150 |1.105.150] 1.105.150 1.105.150 1.105.150 [1.105.150

Tabla 63: Situacion inicial propuesta de ritmo de trabajo. Fuente: Elaboracion propia

Resultados propuesta 1

Cajas de 8 paquetes de 36 vainillas cada uno

2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030
Ventas marca pozo 686.834 772.212 863.225 957.080 1.040.816 1.090.310 1.190.467 1.292.509 1.399.544 1.508.050
Produccion stock marca pozo 14.931 1.856 1.979 2.040 1.820 1.076 2.177 2.218 2.327 2.359
Produccion necesaria linea nueva | 701.765 | 774.068 | 865.203 959.120 | 1.042.636 1.091.386 1.192.644 1.294.727 1.401.871 | 1.510.408
Supera Supera Supera Supera
Supera capacidad? oK 0K OK OK oK oK capacidad capacidad capacidad | capacidad
entas marca blanca 127.321 139.587 152.531 165.665 195.062 261.285 282.993 304.985 328.001 351.217
0 arca blanca 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Produccion necesaria linea actual | 127.321 139.587 152.531 165.665 195.062 261.285 282.993 304.985 328.001 351.217
Supera Supera Supera Supera
Supera capacidad? 0K 0K OK OK OK 0K capacidad capacidad capacidad | capacidad

Tabla 64: Estudio de saturacion de lineas para propuesta 1. Fuente: Elaboracion propia

Como puede observarse en la Tabla 62.1, con el ritmo de trabajo propuesto no es posible
producir la cantidad necesaria de vainillas para abastecer la demanda, situacion que se da
en una etapa temprana del proyecto, a partir del afio 6. Ademas, siendo que se busca
priorizar satisfacer la demanda de vainillas marca Pozo, aun trabajando de lunes a viernes
3 turnos de 8 horas, la nueva linea no logra abastecer este requerimiento. Es por eso, que,
con la nueva propuesta de ritmo de trabajo, se buscara que la linea actual no solo logre
abastecer la demanda de marcas blancas, sino que también cubra el excedente de vainillas
marca Pozo.

A continuacion, se muestra la evolucion de la ocupacion promedio de las lineas con la
propuesta de trabajo explicada.
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Ocupacion de lineas
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Grafico 43: Ocupacion promedio de maquinas de la linea nueva y actual con el ritmo de
trabajo propuesto inicialmente. Fuente: Elaboracion propia

Como se observa en el grafico, ambas lineas llegan a la ocupacion maxima a partir del
afio 6, motivo por el cual se propone una nueva propuesta de trabajo para poder cumplir

la demanda de vainillas por un tiempo mas prolongado, pero, aun asi, cumpliendo que no
se trabajen los fines de semana.

Propuesta 2

2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030
oras po 0 8 8 8 8 8 8 8 10 10 8
os por dia 1 1 1 1 1 1 2 2 2 3
Capacidad prod anual (cajas) 280.583 |280.583 | 280.583 | 280.583 | 280.583 | 280.583 | 561.165 | 701.457 | 701.457 | 841.748
oras po 0 8 8 8 8 8 8 8 8 8 8
os por dia 3 3 3 3 3 3 3 3 3 3
Capacidad prod anual (cajas) 830.300 |830.300/1.105.150(1.105.150{1.105.150| 1.105.150 | 1.105.150 | 1.105.150 | 1.105.150 | 1.105.150

Tabla 65: Nueva propuesta de ritmo de trabajo. Fuente: Elaboracion propia

Resultados Propuesta 2
2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030
Ventas marca pozo 686.834 |772.212| 863.225 | 957.080 |1.040.816| 1.090.310| 1.190.467 | 1.292.509 | 1.399.544 | 1.508.050
Produccion stock marca pozo 14.931 1.856 1.979 2.040 1.820 1.076 2,177 2,218 2.327 2.359
Produccion necesaria linea nueva | 701.765 |774.068| 865.203 | 959.120 |1.042.636| 1.091.386 | 1.105.150 | 1.105.150 | 1.105.150 | 1.105.150
Supera capacidad? OK OK OK OK OK OK 0K OK OK OK

Cajas de 8 paquetes de 36 vainillas cada uno

Ventas marca blanca 127.321 [139.587] 152.531 | 165.665 | 195.062 | 261.285 | 282.993 | 304.985 | 328.001 | 351.217

0 0 0 0 0 0 87.494 | 189.577 | 296.721 | 405.258
Stock marca blanca 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Produccion necesaria linea actual | 127.321 [139.587 152.531 | 165.665 | 195.062 | 261.285 | 370.487 [ 494.562 | 624.721 | 756.475
Supera capacidad? OK OK OK (0] 4 OK OK OK OK OK OK

Tabla 66: Estudio de saturacién de lineas para propuesta 2. Fuente: Elaboracion propia

Como puede observar en las tablas superiores, el ritmo de trabajo de la linea nueva
continta siendo igual, 3 turnos de 8 horas de lunes a viernes, mientras que, la linea vieja
si sufrié cambios. Con solo aumentar su ritmo de trabajo a 2 turnos de 8 horas para el afio
7 (2027) y luego 2 turnos de 10 horas para los ultimo 3 afios (2028-2030), es posible no
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solo satisfacer la demanda de marcas blancas, sino tambiéen producir el excedente de
vainillas Pozo que la linea nueva no es capaz de producir.

De esta forma, con la nueva configuracion de ritmo productivo, es posible satisfacer tanto
la demanda de vainillas marca Pozo como la de marcas blancas. Siendo que la linea nueva
para el afio 2030, se encuentra al 100% de capacidad, por lo que se encontrard
produciendo todo lo posible, mientras que la linea vieja para el 2030 tendra cerca de un
10% de capacidad ociosa, 85.273 cajas, que podran ser utilizadas a futuro en caso de ser
necesario.

Ocupacion de lineas

—@—Lineaactual =@=Lineanueva

[100%] [100%] [100%]
Z N\

2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030

Gréfico 44: Ocupacion promedio de maquinas de la linea nueva y actual con el segundo ritmo
de trabajo propuesto. Fuente: Elaboracion propia

En el Grafico 43 se muestra la ocupacion de cada una de las lineas a lo largo de los afos.
Los picos que se presentan para la linea actual son debidos al cambio de ritmo, es decir,
al agregar turnos, la capacidad se torna mayor y la ocupacién de la linea decrece. La
segunda propuesta serd la elegida para la implementacion del proyecto, ya que cumple
con uno de los objetivos propuestos por la empresa, de no trabajar los fines de semanay
aprovechar ambas lineas lo mejor posible y satisfaciendo la demanda.

Algo a tener en cuenta que no se muestra en las tablas anteriores, es que no es necesario
que la linea actual trabaje de lunes a viernes 1 turno de 8 horas por dia para los primeros
7 afnos de proyecto, sino que lo méas conveniente es que se trabaje de lunes y martes, 3
turnos de 8 horas el lunes, y dos turnos de 8 horas el martes. De esta manera, no se perdera
tiempo de puesta en marcha todos los dias y se buscard que la linea esté en régimen
durante dos dias. Lo mismo para el resto de los afios en donde se presentan distintas
propuestas de ritmo de trabajo.
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Por ultimo, si se cumple con el objetivo propuesto de terminar el afio Unicamente con el
stock de seguridad de producto terminado de 5 dias venta, la evolucion del stock afio a
afio, en pallets, se muestra a continuacion:

Evolucién del stock de producto terminado
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Afo

Grafico 45: Evolucion del stock de producto terminado afio a afio. Fuente: Elaboracion
propia

Como puede observarse, el stock de seguridad tiene un tamafio maximo de 546 pallets
para el Gltimo afio, lo que permite ain en el afio de mayor produccion, tener un extra de
54 pallets para almacenar (ya que, en principio, el maximo espacio que la empresa esta
dispuesta a destinar para vainillas es de 600 pallets) en caso de que la empresa necesite
adelantar produccion para amortiguar estacionalidad en alguno de los meses. Aun ante
futuros incrementos en la demanda o sus fluctuaciones, la empresa cuenta con 10 afios
para evaluar la adquisicion de méas espacio de almacenamiento. Sin embargo, este
volumen de almacenamiento se encuentra cerca del 20% de la capacidad de
almacenamiento con la que cuenta la operacion de la empresa.

3.5. Balanceo de linea

A partir de la maquinaria y el ritmo de trabajo seleccionado para el proyecto, se procede
a mostrar el balance de linea final, que permitira llevar adelante el plan de produccion
propuesto. El objetivo principal de esta seccion es identificar los requerimientos de cada
proceso, tanto de cantidad de maquinas como de mano de obra, teniendo en cuenta los
rendimientos técnicos de las maquinas, los desperdicios en cada operacion y los
suplementos considerados para la mano de obra.
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A su vez se resume en la siguiente tabla las distintas capacidades reales de las maquinas
en funcion de sus rendimientos operativos. Se le aplicaron los distintos porcentajes de
rendimientos en funcion de las consultas realizadas a los proveedores de las maquinas
que en su mayoria se deben a los tiempos de set-up necesarios para comenzar con la
produccion, y del tiempo de entrada en régimen del equipo. También se tienen en cuenta
los periodos de mantenimiento de las maquinas, el grado de automatizacion de las mismas
y las paradas necesarias por fallas basadas en la experiencia de los agentes consultados.

Tipo Capacidad unitaria Rendimiento Capacidad real Unidades
Manual 2.4|Suplemento 30% 1.85|Pallets/hora
Semi-automatica 300 100% 230.77|Cajas/hora
Nanual 144|suplemento 30% 110.77|Cajas/hora
Automatico 1300 35% 1235.00| Paquetes3g/hara
Automatico 14442 100% 14442.00| Paquetess/hora
Automatico 7600 55% 7220.00| Pagquetess/hora
Automatico 62000 100% £2000.00|Vainillas/hora
Automatico 62000 100% 62000.00|vainillas/hora
Automatico 62000 93% 57660.00| Vainillas/hora
Automatico 62000 399% 61380.00|vainillas/hora
Automatico 726 100% 726.00(Bandejas/hora
Automatico 726 100% 726.00(Bandejas/hora
Automatico 726 58% 711.48(Bandejas/hora
Automatico 1000 100% 1000.00| Bandejas/hora
Automatico 800 58% 784.00|kg/hora
Automatico 1500 96% 1440.00(kg/hora
Automatico 1000 100% 1000.00| Bandejas/hora
Automatico 1000 100% 1000.00| Bandejas/hora
Automatico 1000 100% 1000.00| Bandejas/hora

Tabla 67: Capacidades de maquinas. Fuente: Elaboracion propia.

Teniendo entonces las capacidades reales de las maquinas se obtiene la cantidad necesaria
a adquirir. Si bien el calculo puede determinar que se necesitan 2 maquinas, esto no
significa que necesariamente se comprara otra de la misma capacidad, sino que para ese
afio es necesario realizar una nueva inversion reemplazando la maquina existente por una
de mayor capacidad, ya que la capacidad productiva real de esa operacion se ve
comprometida a partir de ese afio en particular.
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Cantidad Maquinas 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030

Zorras neutmaticas (palletizado) 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2
Encintadora 1 il 1 1 1 1 1 1 1 1
Flowpack 2 1 1 2 2 2 2 2 2 2 2
Detector de metales 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Flowpack 1 1 i 2 2 2 2 2 2 2 2
Transportadora de enfriamiento 1 1. 1 1 1 1 1 1 1 1
Transportadora con canales 1 il 1 1 1 1 1 1 1 1
Taparela 1 1 1 1 1 1. 1 ! 1 1
Depanner 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Viabrador de bandejas 1 bl 1 1 1 1 1 1 1 1
Descalzador 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Horno 1 1 1 1 1 1: 1 1: 1 1
Azucarador 1 il 1 1 1 1 1 1 1 1
Depositadora 1 1 1 1 1 1 i 1 1 1
Batidora 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Harinadora 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Pulverizador de grasa 1 i 1 1 1 1 1 1 1 1
Cepilladora 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1

Tabla 68: Cantidad de maquinas necesarias. Fuente: Elaboracién propia.

Sin hacer referencia a la operacion de paletizado, se puede observar como hasta el 2022
se cumple el concepto de linea continua dado que la empresa necesitara Unicamente una
méaquina de cada tipo para la produccién requerida. Esto es algo a lo que la empresa
aspiraba, dado que hay ciertas operaciones en las que no se puede tener mas de una
maquina por una cuestion de espacio y practicidad a la hora de conectarlas en la cadena
las maquinas. Estas maquinas son:

e Transportadora de enfriamiento, transportadora con canales, Taparela,
Depanner, Vibrador de bandejas y Descalzador: Estas cuatro maquinas estan
conectadas y estan vinculadas con una misma cinta transportadora. “No es posible,
ni conveniente, tener mas de una de ellas ya que implicaria que el circuito de
desmoldado y envasado se divida en dos circuitos en paralelo complejizando el
sincronismo mecanico y electronico...Se eleva exponencialmente el sincronismo
necesario y la operacion ocasiona un incremento innecesario de scrap. Es
conveniente dimensionar la magnitud y la velocidad de la instalacién para que se
realice el proceso en un mismo circuito que pueda manejar el 100% del flujo de
producto” (Navallas P., 2020.Entrevista personal). Como se puede observar en el
grafico de la ocupacion de maquinas de la linea en el afio 2023, este conjunto de
maquinas, se vuelve cuello de botella a partir del afio 2023 luego que se incorporan
las flowpacks, teniendo asi el mayor aprovechamiento de la inversion realizada
para cumplir el plan de produccién hasta el 2030 sin tener que intervenir en
modificaciones ni redimensionamientos en el circuito de transporte. Esto justifica
la capacidad elegida para cada una de ellas ya que se las esta aprovechando al
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maximo posible dentro del horizonte temporal que abarca el proyecto y la
proyeccion de la demanda. Si se hubiera elegido maquinas tal que la capacidad de
la linea fuera mayor, las maquinas mas costosas no serian el cuello de botella 'y
estarian mas ociosas y desaprovechadas. Elegir maquinas con mas capacidad
hubiera tenido sentido si se trataba de un proyecto con un horizonte temporal mas
extenso como 20 afios, por ejemplo, dado que como se vio en el entrega de
mercado, la demanda de vainillas va en aumento.

e Horno y Depositadora: Al igual que las maguinas mencionadas en el item
anterior, el horno y la depositadora trabajan de manera muy dependiente dado que
la depositadora llena de masa las bandejas que inmediatamente entraran en el
horno. De necesitar mas de una depositadora, también se necesitaria otro horno y
viceversa, cuestion que es inviable dado a los costes y el espacio que implicaria
(también podria evaluarse la alternativa de trabajar con dos depositadoras en serie
dentro de la misma linea, pero los fabricantes no lo recomiendan por elevados
costos e inconvenientes técnicos que generarian en el sincronismo). En la practica
industrial de este tipo de productos, es habitual el redimensionamiento de la
depositadora para que pueda aumentar su capacidad, o alargar el horno para poder
cocinar mayor volumen por unidad de tiempo (suponiendo que la velocidad de
traslado de bandejas dentro del horno lleg6 a su horizonte técnico). Uno se podria
preguntar por qué no se elige una depositadora tal que se tenga una capacidad
superior a la de los competidores de Pozo (Valente y Mauri). La respuesta a esto
es que, con la capacidad de la linea nueva, cerca de 800 kg/h, mas la capacidad de
la linea vieja, cerca de 500 kg/h, por un lado, se obtiene una capacidad total
superior a la de Mauri (Ila méas grande actualmente de los tres fabricantes) de 1000
kg/h, siendo esta de 1300 kg/h aproximadamente.

Sin embargo, en el afio 2023, la linea exige la incorporacion de una flowpack de cada tipo
para poder cumplir con los requerimientos productivos de ese afio y de los siguientes. La
empresa podria optar por comprar una de la misma capacidad y que trabajen de forma
paralela, o vender la antigua y comprar una con mayor capacidad.

Es necesario aclarar, que la empresa apunté desde el afio de inicio del proyecto a comprar
maquinas que intenten satisfacer los requerimientos productivos hasta el afio 2030 debido
a que la linea de produccion de vainillas es muy poco flexible, es decir, en ella no se
pueden producir mas que vainillas, lo que limitaria la cantidad de clientes a la hora de
venderlas para comprar otras de mayor capacidad. Ademas, la maquinaria mas cara
coincide con las que son exclusivas de la linea de vainillas como la depositadora, la
taparela o el depanner entonces es necesario dimensionar la linea de modo que alguna de
estas maquinas sea la que presente mayor ocupacion para aumentar asi el
aprovechamiento de la misma.
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Ocupacion de maquinas 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030

Palletizadora 57%| 63% 71%| 78%| 84%| 84%| 84%| 84%| 84%| 84%
Encintadora 55%| 61% 68%| 75%| 81%| 81%| 81%| 81%| 81%| 81%
Empaque 57%| 63% 71%| 78%| 84%| 84%| 84%| 84%| 84%| 84%
Flowpack 2 84%| 93% 52%| 58%| 62%| 62%| 62%| 62%| 62%| 62%
Detector de metales 42%| 47% 52%| 58%| 62%| 62%| 62%| 62%| 62%| 62%
Flowpack 1 86%| 95% 53%| 59%| 63%| 63%| 63% 63%| 63% 63%
Transportadora de enfriamiento 60%| 67% 74%| 83%| 88%| 88%| 88%| 88%| 88%| 88%
Transportadora con canales 60%| 67% 74%| 83%| 88%| 88%| 88%| 88%| 88%| 88%
Taparela 67%| 74% 83%| 91%| 98%| 98%| 98%| 98%| 98%| 98%|
Depanner 63%| 69% 78%| 86%| 92%| 92%| 92%| 92%| 92%| 92%
Viabrador de bandejas 63%| 70% 78%| 87%| 93%| 93%| 93%| 93%| 93%| 93%
Descalzador 63%| 70% 78%| 87%| 93%| 93%| 93%| 93%| 93%| 93%
Horno 65%| 72% 80%| 89%| 96%| 96%| 96%| 96%| 96%| 96%
Azucarador 46%| 51% 57%| 63%| 68%| 68%| 68% 68% 68% 68%
Depositadora 66%| 73% 82%| 90%| 97%| 97%| 97%| 97%| 97%| 97%
Batidora 36%| 40% 44%| 49%| 53%| 53%| 53%| 53%| 53%| 53%
Harinadora 46%| 51% 57%| 63%| 68%| 68%| 68%| 68%| 68%| 68%
Pulverizador de grasa 46%| 51% 57%| 63%| 68%| 68%| 68%| 68%8 68%| 68%
Cepilladora 46%| 51% 57%| 63%| 68%| 68%| 68%8 68% 68% 68%

Tabla 69: Utilizacion de maquinas necesarias. Fuente: Elaboracion
propia.

Los primeros dos afios (hasta el 2022) el cuello de botella es el flowpack 1(en donde se
realiza el envase primario), seguida de la flowpack 2 (donde se realiza el envase
secundario). Es por esto, que en el afio 2023 se decide invertir en una flowpack de cada
tipo para que trabajen en paralelo con las compradas al principio del proyecto. De esta
manera, a partir del afio 2023, el cuello de botella es la taparela que mantiene una
ocupacion del 98% para los ultimos 5 afios. Vale aclarar, que no se realiza ninguna
inversion méas debido a que la linea actual tiene la capacidad suficiente para poder cubrir
los requerimientos que la nueva no logra a cumplir en los Gltimos 3 afios de proyecto.
Para el 2030 estas maquinas estardn muy aprovechadas con una muy baja capacidad
ociosa demostrando que son las indicadas para el proyecto y que invertir en ellas desde
el comienzo es una decision bien tomada.

A continuacion, se muestra un grafico de coémo evoluciona el grado de aprovechamiento
del cuello de botella para cada uno de los afios:

181
Di Leo, Gagliardi, Galindo, Lobos, Plasencia



Grado de aprovechamiento del cuello de botella
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Grafico 46: Grado de aprovechamiento de los cuellos de botella a lo largo de los afos.
Fuente: Elaboracion propia

3.6. Verificacion de que el plan de produccion y el balanceo de
linea cubran los picos de estacionalidad

Es importante destacar, que las vainillas son un producto estacional tal y como se mostro
en la entrega de mercado. La estacionalidad es un factor muy importante a la hora de
balancear una linea y de armar un plan de produccién, dado que al hacerlo de forma anual,
se pierde el andlisis de la estacionalidad entre los meses y puede llevar a que se sub-
dimensione la linea sin tener en cuenta picos de demanda en diferentes partes del afio,
provocando que la empresa no pueda cumplir con la demanda pronosticada, que se
produzcan quiebres de stock y en el peor de los casos, ambas. Cabe destacar, que, si bien
las vainillas son un producto estacional, la estacionalidad no es tan marcada como en otro
tipo de productos como pueden ser el huevo de pascuas en el mes de abril o el pan dulce
en meses festivos como diciembre y enero, y es por esto que en un principio se realizé el
balance de linea de manera de anual. Sin embargo, es muy necesario realizar este analisis
para asegurarse de que la empresa cuenta con los recursos necesarios para suavizar estos
picos y adelantar cierta cantidad de la produccién de modo que en los meses de mayor
estacionalidad la linea no se sature.

De esta manera, se eligieron los afios 2025 (mitad del proyecto) y 2030 (final de proyecto)
para demostrar que, a pesar de haber realizado un balance anual en un principio, la linea
logra cumplir con estos pequefios picos de demanda mensuales debido a la estacionalidad.

En el grafico a continuacion se pueden observar los meses que presentan una mayor
estacionalidad, siendo éstos mayo con un factor estacional de 1,16, seguido de abril y
Julio, ambos con un factor estacional de 1,12.
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Factor estacional mes a mes
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Grafico 47: Factor estacional mes a mes. Fuente: Elaboracion propia
Afio 2025

A continuacion, se muestra un desglose del afio 2025, mes a mes, en donde se especifica
coémo sera la produccion para cada uno de los meses, considerando la estacionalidad y
anticipando produccidn para equilibrar de modo que los meses de mayor estacionalidad
la linea no se sature.

18] 19¢] 166] 166] 166] 166)

20| 10} -30) 1_5|
713 767| 777 765 733 767| 692 719 671] 673

786 786} 786} 786} 786} 786} 786} 786} 786} 786}
a1 98 99 ar: 93 a8 a8 92 8s: 86
o E 9%) E E El [ El 2 2

58%] 65%) 68% 58%) 58%) 58%| 58%| 58%| 58%| 63%|
267,33 5 267,335 29954| 5 315645 267,33| 267,33| $ 267,33|$ 267,33|$ 267,33 § 267,33 § 29145] %

61 §

Tabla 70: Plan de produccion desglosado para el 2025. Fuente: Elaboracién propia

Como puede observarse, en el afio 2025 se requiere adelantar la produccién del mes de
mayo en los meses de marzo y abril, equilibrando la produccién como se puede mostrar
en la fila “Distribucion de la produccion” en donde los porcentajes son todos muy
parecidos excepto por el mes de enero en dénde se trabaja la mitad del mes. Algo que
también se debe chequear, es que el stock total a fin de cada mes (de producto terminado
méas de seguridad) no supere los 600 pallets, lo cual se cumple perfectamente. Sin
embargo, se debe chequear para el afio 2030 que esto tampoco suceda. Por ultimo, se
puede observar en el plan de produccion que la linea nueva es capaz de abastecer la
demanda de los meses mas exigidos haciendo uso de su capacidad instalada los meses
anteriores para producir el stock necesario manteniendo la ocupacion controlada. La
ventaja de planificar la produccion de esta manera es que el afio termina con un stock
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igual al de seguridad, optimizando costos y permitiendo que la empresa venda a sus
clientes mercaderia producida en el mismo afio.

Afio 2030

Para este afio se realiza el mismo analisis que para el 2025, solo que se hara especial foco
en que el stock de seguridad no sobrepase el limite establecido de 600 pallets. A
continuacidn, se presenta la tabla del desglose mensual para este afio:

0,54 1,04 1,09] 1,12] 1,16| 1,07] 1,12| 1,01 1,09) 0,98 0,96) 0,86
370| 713 747 767| 795| 733 767 692 719) 671 658 589
370] 713 747| 767| 795 733] 767| 692 719 671 658 589)
243 243 243 243] 263 273 243 243 243 243 243] 243 262
20| 10| -30] 19|
370] 713 767| 777| 765) 733 767 692 719) 671 677 589
393 786| 786 786| 786 786} 786 786} 786 786| 786 786|

94%| 91%| 98%| 99%| 97%| 93%) 98%| 88| 92%| 85%| 86%| 75%)
2%| 9%| 9%| 9%| 9%| 9%) 9%| 8%) 9%| 8%| 8%| 7%

84%| 84%| 91%| 95%| 84%| 84%| 84%| 84%) 84%| 84% 91%| 91%|
161 39133[¢ 301335  4235a|¢  a3964]S  390133[¢  30133|¢  30133[s  3o133|¢  301.33[¢  30133[¢  a2103]s  ad1e3

Tabla 71: Plan de produccién desglosado para el 2030. Fuente: Elaboracién propia

Tal y como puede verse, adelantando la produccién de mayo en los meses de febrero,
marzo y abril, se logra que la ocupacién de la linea para este mes sea del 97% y que no
exceda su limite. Sin embargo, el stock total en estos meses previos se vuelve mas alto,
sin embargo, no supera el limite maximo impuesto de 600 pallets. Esta tabla muestra que
los adelantos de produccion en concepto de stock no son un problema ni para la capacidad
del deposito ni para la capacidad de la linea nueva en ninguno de los meses del 2030, y
al mismo tiempo se aprovechan los recursos de produccion lo maximo posible.

3.7. Requerimientos de materia prima

Las materias primas utilizadas para el proyecto son compartidas entre los distintos
productos de la fabrica. Pozo cuenta con diferentes proveedores para cada tipo de materia
prima, para el nuevo proyecto de ampliacion de la linea de vainillas no hace falta buscar
ningun proveedor nuevo ya que todos los insumos ya se utilizan en la linea actual. Es
importante destacar, que para el célculo de tiempo entre pedidos y cantidades a pedir, no
se utilizardn las formulas teoricas tradicionales como por ejemplo, las de EOQ en sus
diferentes versiones dado que en el mercado existe una gran cantidad de proveedores para
cada una de las materias primas y en caso de que el proveedor diario de la empresa no
pueda cumplir con los requerimientos, otro proveedor podré hacerlo, de modo que aspecto
como desvios en el lead time o en la cantidad entregada no se contemplan en los célculos
siguiente. Por otro lado, todos los proveedores que aparecen a continuacion estan en
condiciones de entregar las cantidades requeridas para la nueva linea ademas de las
cantidades que ya se ordenan habitualmente.

Como todos los proveedores que van a estar abasteciendo el nuevo proyecto son con los
que Pozo ya tiene una relacién, se van a seguir manteniendo los mismos Lead Times y
tiempos entre pedidos. A continuacion, se presenta un cuadro resumen con las
especificaciones de la recepcion de materia prima mencionados en la seccion 3.2.1.

184
Di Leo, Gagliardi, Galindo, Lobos, Plasencia




Insumo de Proveedor Modo de Pallet gral.

Produccién Entrega
Molino Camion tolva de | 28 bolsas de 50 Kg
Cafiuelas 10T o Camidn
Lodiser S.A Camion 24 holsas de 50 Kg
Ovoprot Camidn 30 cajas de 25 Kg
No aplica
Todo Aceite | Camion Cisterna N/A
8T
Ruben. A. Camion 4 Tambores metélicos
Wagner de 300 Kg
Apicultor
Adicol Camion 35 Cajas de 25 Kg
Cordis Camion 28 bolsas de 20 Kg
Grisbill Camion 48 cajas de 25 Kg
Cordis Camion 4 Tambores metélicos
de 300 Kg

Tabla 72: Resumen Recepcion de insumos de Produccion. Fuente: Elaboracion propia

Insumo de Proveedor Modo de Pallet gral.

Envasado Entrega
All Pack S.A Camion 36 rollos
NP Flexibles Camion 36 rollos
Maxipack Camion 1000 cajas

Tabla 73: Resumen Recepcidn de insumos de Envasado. Fuente: Elaboracion propia

En el Anexo, se presenta la evaluacién de los requerimientos anuales de materia prima en
toneladas para el proyecto nuevo. A partir de los requerimientos anuales, la cantidad que
entra en un pallet y la cantidad de veces que se ordena cada insumo en un afio se lleg6 a
una aproximacion de cuantos pallets de materia prima se recibe por orden de materia
prima. Cabe destacar que estos valores son adicionales a lo que se ordena actualmente de
materia prima para la linea vieja de vainillas y otros productos, los insumos son
compartidos casi en su totalidad entre todos los SKUs de Pozo. Por ejemplo, en casos
como la miel un pallet serd agregado a la orden ya existente de miel, no se pedira 1 solo
pallet. Este calculo es Util para analizar el impacto del proyecto en los depésitos de materia
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prima y de las operaciones internas. Se calcularon la cantidad de pallets adicionales que
seran ocupados por orden por la implementacion de la nueva linea en el 2030, el afio mas
critico de demanda.

Insumo de Tiempo entre Ordenes Tamafiode Pallets Ocupados
Produccién Pedidos (dias) porafioc cada orden por orden
35439 7 52 680 24,29
19688 7 52 378 15,75
28351 7 52 544 18,13
97 14 26 4 1,00
347 7 52 7 0,20
374 21 17 22 0,79
252 21 17 15 0,31
21,00 7 52 1 0,25
43 14 26 2 0,25

Tabla 74: Insumos de Produccién. Fuente: Elaboracion Propia. Fuente: Elaboracion

propia
Tiempo entre  Ordenes Tamafio de Pallets Ocupados
Insumo de Envasado . . -
Pedidos (dias) porafic cada orden por orden
5350 14 26 205 5,70
2140 14 26 82 2,28
1025431 14 26 39 332 39,3

Tabla 75: Insumos de Envasado. Fuente: Elaboracion Propia. Fuente: Elaboracion

propia

Los insumos de materia prima que mayor impacto tienen son la harina, azlcar, huevo y
las cajas de carton. De todas formas, son cantidades manejables y no deberia tener un
gran impacto en la recepcion de materia prima ni en su almacenamiento.
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Para verificar que la empresa sea capaz de almacenar todo el nuevo volumen de materia
prima que se va a manejar en el afio de mayor demanda, se hizo un célculo de cuantos
pallets adicionales se podrian llegar a recibir si todas las ordenes de los diferentes
materiales se recibieran en un mismo dia. El calculo dio que en el peor caso posible a
analizar se puede llegar a tener un stock de materia prima adicional al que se maneja al
dia de hoy, de 109 pallets. Esta cantidad de pallets representa menos del 10% del almacén
de materia prima, por como esta la ocupacion del deposito esta cantidad se podria
almacenar, de todas formas, si en 10 afios hace falta aumentar la capacidad de los
depdsitos de materia prima hay lugar disponible para colocar nuevos racks.

Por ultimo, se presentan dos graficos de evolucion total de pallets para los 10 afios del
proyecto, para los tres insumos de produccion de mayor volumen: harina, azlcar, y huevo,
y los insumos de envasado.

Evolucidn stock insumos de prouduccion (Pallets)
1400
[1266| [1267| [1266| [1266| [1266] [1266]
1200
1000 953
691

618
co0 |59
200 796] L2 915

— 796
633
200
0
2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030
M Harina W Azlcar W Huevo pasteurizado en polvo (granel)

Grafico 48: Evolucion Stock Insumos de Produccion. Fuente: Elaboracion propia
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Evolucion stock insumos de envasado (Pallets)
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Gréfico 49: Evolucion Stock Insumos de Envasado. Fuente: Elaboracion propia

3.8. Organizacion del personal

3.8.1. Mano de obra directa

Junto con el balance de linea, también se calcularon los requerimientos de mano de obra
para cada una de las estaciones. Cabe destacar que solo la estacién de paletizado y la de
empaque son 100% manuales, mientras que en la demas, que son 100% automatizadas se
requieren trabajadores que hagan tareas de control e inspeccidn, que cambien rollos de
bobinas mientras las maquinas siguen en funcionamiento (es decir, no afecta la capacidad
de esta maquina mencionada anteriormente) y los encargados de colocar los ingredientes
en la estacion de batido. Para calcular la capacidad real de aquellas estaciones 100%
manuales, se tuvo en cuenta su capacidad tedrica calculada por el actual jefe de
operaciones y un suplemento del 30%.

. _ Capacidad T ebrica
Capacidad Real = T rsuplemento

(Ec.3)

Maquina Tipo Capacidad unitaria Unidades Rendimiento  Capacidad real
Palletizadora Manual 2,4 Pallets/hora Suplemento 30% 1,85

Empaque Manual 144 Cajas/hora Suplemento 30% 110,77

Tabla 76: Especificaciones operaciones manuales. Fuente: Elaboracion propia
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Una vez que se obtuvo la capacidad de los operarios en cada operacion, se calculo el
numero de operarios mediante la siguiente formula:

Requerimientos de la operacion

Numero de operarios = (Ec. 4)

Capacidad real del operario

El resultado se redondeé al namero entero mas proximo de mayor valor. Hay que tener
en consideracion que esta formula determina el namero de operarios requeridos por
operacion por turno. Por otro lado, para las deméas maquinas que son 100% automaéticas
se tuvieron en cuenta las siguientes cuestiones:

e Las flowpacks necesitan ser atendidas por un operario cada una, en el afio 2023
puede pasar que se agreguen dos operarios (uno para cada flowpack que se agrega)
0 que sigan siendo uno en cada una si es que estas se venden y se compra una con
mayor capacidad.

e Tanto en la transportadora de enfriamiento, Transportadora de canales, Taparela,
Depanner y Horno se necesita un operario por maguina que actie como
supervisor, como ninguna de estas maquinas supera la unidad, hasta el 2030 se
tendra solo un operario.

e Para la estacion de batido se necesitan dos operarios que viertan la materia prima
que no llega a través de cafios en la batidora.

Cantidad operarios por

estacion linea nueva 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030

o|o(Oo|O
Rk (NN
R(R (NN
N(N(N(N
NN (NN
N(N(N(N
N(N(N(N
N(N(N(N
[SEESHESHEN]
N(N(N(N
[SEESHESHEN]

0 13 13 15 15 15 15 15 15 15 15

Tabla 77: Necesidad de operarios por turno afio a afio para la linea nueva. Fuente:
Elaboracion propia

En lo que respecta a la mano de obra indirecta, el proyecto la contempla dado
que, si bien la empresa ya cuenta con un equipo administrativo y comercial que se
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encarga de todos los productos que actualmente se fabrican en la empresa, se considera
un nuevo equipo para la nueva linea ya que implica nuevas necesidades de marketing,
mencionadas en la entrega de mercado, y nuevos clientes, como lo es el interior del pais.

3.8.2.  Organigrama

Direccién

Gerente de Gerente de Planta y
dministracion y Finanzas| Gerente Comerdial "sg";";r (0 Responsable de RRHH
Administrativo ﬂmﬂlﬂfl‘
Ventas B ks Asistente Recepcionista

5.1.3. Laestructura jerarquica con la que hoy en dia cuenta Pozo es la
siguiente:

Figura 68: Organigrama de la empresa. Fuente: Elaboracion propia

De resultar el proyecto factible, no se espera ningun tipo de cambio en la estructura de la
empresa, dado a que no se estd proponiendo la implementaciéon de una linea para un
producto que la empresa no fabricaba. Sin embargo, los planteles dentro del area de planta
y produccion se multiplicaron de modo que se atiendan las dos lineas, la actual y la nueva.

3.8.3.  Sindicato de trabajadores

Los trabajadores de la alimentacion de Capital Federal y Gran Buenos Aires estan
asociados al Sindicato de Trabajadores de Industria de la Alimentacion (STIA). Esta
organizacion sostiene que la unidad, la solidaridad, y la organizacién constituyen una
trilogia de valores permanentes que hacen posible la defensa leal y eficaz de nuestros
derechos. STIA elabora junto a Pozo la escala salarial de los empleados. Dentro de los
beneficios extras que reciben los afiliados se encuentran los siguientes: descuentos en
hoteles, Gtiles escolares para sus hijos, cursos de capacitacion, y atencion médica.
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3.9. Localizacion: Argentina

Dada la particularidad en la formula de produccion (de tipo ARG) y en congruencia con
la estrategia de posicionamiento del producto elegido, es determinante que la instalacion
de la linea de vainillas debe instalarse dentro de la Argentina. Sin duda es donde se
encuentra mas desarrollado el mercado de vainillas de este tipo, y lo ideal es contemplar
las opciones de localizacion que se encuentren lo mas cercanas posible del centro de
consumo mas importante.

3.9.1. Macro localizacién

Para justificar la macro localizacién a nivel regional se deben tener en cuenta diversos
factores:

e Costo de transporte de MP y producto terminado
e Disponibilidad y costo de Mano de obra

e Disponibilidad de MP

e Disponibilidad y acceso a servicios

e Factores ambientales

e Disponibilidad y costo de terrenos

e Posibilidad de tratar desechos

e Existencia de infraestructura industrial

e Condiciones sociales y culturales

e Consideraciones legales y politicas

Como opciones de la macro localizacion se consideraron algunos parques industriales en
comparacion con la planta actual para evaluar si los beneficios obtenidos en alguna de
dichas regiones son mayores que la localizacion actual que tiene la planta para colocar la
nueva linea de vainillas.
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PARQUES INDUSTRIALES DEL PAIS

® 18% ‘& ® 56%
55% 1%
) 27% L 33%
Parques / del empleo regional Parques / del empleo regional
® 21% ol 16%
22% | ] 24%
° s2% o I o
Parques / del empleo regional 248 parques / 1 1% del empleo regional
Se estima gue para 2022
el 309 de las industrias del pais esté dentro de los
Parques Industriales.
° - | cus
35%
® i PARQUES CON OCUPACION BAJA @

PARCUES CON OCUPACION MEDIA

Parques / del empleo regional
raues el empiec reglona PARQUES CON OCUPACIGN ALTA @

Figura 69: Distribucion de parque industriales de Argentina. Fuente: Red Parque,
2020.

Es necesario considerar que, en la provincia de Buenos Aires, si bien no es el mercado
mas grande del pais, es el mas concentrado y, ademas, a partir de esta provincia se puede
llegar mas facilmente a otras, teniendo en cuenta que la red de contactos con
distribuidores de Bs. As. ya tiene muchos afios. Motivo por el cual es méas probable que
la regidn centro (Buenos Aires, Entre Rios, Cordoba y Santa Fe) sea el area resultante
elegida para la macro localizacién. ElI mercado del interior del pais se encuentra
fragmentado en puntos muy distantes y ello dificulta el analisis que optimice la distancia
a todos los centros urbanos del pais.

Un dato importante es que la empresa ya se encuentra operando en el mercado argentino
y con un emplazamiento establecido y funcional con espacio disponible para incluir la
nueva linea de vainillas propuesta por el proyecto. Otro punto importante es la
disponibilidad de mano de obra capacitada que actualmente es muy dificil de conseguir.
Dado que en Buenos Aires se encuentran diversas fabricas alimenticias es mas probable
encontrar mano de obra capacitada en Buenos Aires y no en otras provincias. En cuanto
a la posibilidad de tratar desechos, la planta actual de Pozo ya cuenta con un sector de
gestibn ambiental para tratar y almacenar desechos, asi como también cuenta con
contactos de los recolectores de desechos y futuros planes para el reciclaje de residuos
como por ejemplo cartdn o stretch (film usado para envolver pallets). Por otro lado,
algunos parques industriales cuentan con cloacas para tratamiento de efluentes.

En base a lo explicado se procedera a completar la matriz para determinar la localizacion
mas conveniente.
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Alternativas de localizacién

Necesidades

Patagonia

(002100 E T Cercania con Buenos Aires Si No No Si No
Mano de obra 17 alta 9 153 bajo 5 86
Tratar desechos 14 alta 8 112 6 84
Deseables Ficil acceso a otras 14 alta 8 112 baja 4 56
provincias
Parque industriales 13 alta 10 130 5 65
Energia 23 alta 10 230 alta 10 230
Existencia de 19 muy buena, 10 190 no hay 1 19
infraestructura existente
100 927 534

Tabla 78: Matriz de decision de macro localizacion. Fuente: Elaboracion propia.

Se consideraron las 5 regiones del pais, y se establecié que una condicion obligatoria seria
la cercania con la ciudad de Buenos Aires dado que alli se encuentra concentrada la mayor
cantidad del mercado que abastece Pozo y también, porque como se planea penetrar de
forma mas fuerte en el interior del pais se considerd a la facilidad de acceso a otras
provincias como una necesidad alta con puntaje alto.

También se consider6 a la mano de obra especializada como una necesidad deseable de
alta importancia ya que es muy complicado conseguir operarios calificados que tengan
experiencia en maquinaria. Se le otorgé un puntaje alto a Buenos Aires porque hay
muchas fabricas o plantas alimenticias en la provincia y por lo tanto hay més probabilidad
de que haya mano de obra especializada mientras que en la Patagonia la cantidad de
empresas alimenticias es mucho menor. La energia es de suma importancia porque sin un
suministro estable la linea no puede producir. Sin embargo, para este analisis se presume
que el suministro de servicios eléctricos se encuentra cubierto en las cercanias de las zonas
urbanizadas donde se estudia colocar la nueva linea.

Para otorgarle una puntuacion alta, baja o media se utilizé la informacion disponible sobre
el nivel de servicio para cada jurisdiccion del pais usando el resultado de la seccion
“Respuesta” elaborado por el ministerio de energia y mineria.
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422 BUENOS AIRES
4.2.2.1. AREA EDEA

» DISTRIBUIDORAS
¢ EDEA
¢ Respuesta: COMPLETA, SATISFACTORIA Y CON
SUFICIENTE DESAGREGACION
» COOPERATIVAS
o  Respuesta: 36 de 45

> 80.0%
4.2.2.2, AREA EDEN

# DISTRIBUIDORAS
* EDEN
o  Respuesta: COMPLETA, SATISFACTORIAY CON
SUFICIENTE DESAGREGACION
» COOPERATIVAS
*  Respuesta: 100 de 118, - > 84.8%

4.2.2.3. AREA EDES

# DISTRIBUIDORAS
* EDES
*  Respuesta: COMPLETA, SATISFACTORIA Y CON
SUFICIENTE DESAGREGACION
» COOPERATIVAS
e Respuesta: 31 de 41 . > 756%

Figura 70: Buenos Aires servicio de energia eléctrica. Fuente: Ministerio de energia y mineria, 2016.

4.2.15. NELQUEN
4.2.7. CHUBUT #  DISTRIBUIDORAS
= DISTRIBUIDORAS Pl
s »  Hespuesta: COMPLETA, SATISFACTORIA Y CON

SUFICIENTE DESAGREGACION,
+# Respuesta: SATISFACTORIA Y CON SUFICIENTE

DESAGREGACION. = COOPERATIVAS

* COOPERATIVAS *  Respuesta: 2 de 4 —_— S0,
« Respuesta: 29 de 30, —* 96,7%
4.2.16. RO NEGRO 4.2.20. SANTA CRUZ
= IMSTRIBUIDORAS # DISTRIBUIDORAS
* EDERSA

= Respuesta: COMPLETA, SATISFACTORIA Y CON
. . . . SUFICIENTE DESAGREGACION.
= Respuesta: COMPLETA, SATISFACTORIAY CON
SUFICIEMTE DESAGRECACION.

= COOPERATIVAS » COOPERATIVAS

« Respuesta:Z deZ. _ 100,0% = La Municipalidad de Pico Truncado es considerada en el
*  Cooperativas de ofras dreas que prestan servicio en la INFORME como Cooperativa.
jurisdiccion: = Hespuesta: 0 de 1. - 00%
« Respuesta: 0 de 1. - 0%
- 4.2.23.  TIERRA DEL FUEGDO, ANTARTIDA E ISLAS DEL
4.2.7. CHUBUT ATLANTICO SUR
> DISTRIEUIDORAS * STRIBUITHIRAS
= DGSP = DPE
+ Respuesta: SATISFACTORIA Y CON SUFICIENTE
DESAGREGACION. = Respuesta: COMPLETA, SATISFACTORIAY CON
» COOPERATIVAS SUFICIENTE DESAGREGACION.
+ Respuesta: 29 de 30. 96,7%
= LOOPEranvas 4 GUYas Areds que Prestan Servicio en la # COOPERATIVAS
perativa; A5 AFEAS qUE Prestan servicia e = Respuesta: 1de 1. 100,0%

jurisdiccion:
+ Respuesta: 0 de 1. - 0%

Figura 71: Estado de la patagownia del servicio de energia eléctrica. Fuente: Ministerio de energiay

mineria, 20106.

Por ultimo, se considero la existencia de infraestructura como una necesidad deseable ya
que se intenta calificar la disposicién de una instalacion actual industrial para poder
colocar la linea y evitar la inversion de construccion del predio, iluminacién, acceso
pavimentado, etc. Este es un factor importante ya que conlleva a un ahorro considerable
para el proyecto.

En cuanto a los puntajes de cada localizacion, se utiliz6 una escala del 1 al 10 siendo 10
muy disponible y satisfactorio y 1 muy bajo o no satisfactorio.

En cuanto a la trata de desechos el puntaje del Centro es mayor porque primero se cuenta
con la planta existente para tratar desechos y ademas al haber muchos mas parques
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industriales, es mas probable que haya una mayor cantidad de estos que posean plantas
de tratamientos de efluentes en comparacion con la cantidad de parques de la Patagonia.
La region centro, justamente al estar en el centro tiene un acceso mas facil y directo a mas
cantidad de provincias en comparacion con la Patagonia en donde las provincias se
encuentran en vertical y para ir a una provincia hay que pasar por las demas primero.

5 (R. GALLEGOS- 40)

40 (JUJUY- R GALLEGOS)
5 (STA. ROSA-BS. AS.)

2 (SANTA FE - M. PLATA)
7 (BS. AS. - CR. REDENT)
3BS.AS. - USHUAIA)

4 (S.C. BARILOCHE - 3)

5 (ORAN- 16)

_ 9 (JUJUY - ROSARIO)

10. 23 (S.C. BARILOCHE - VIEDMA)
11. 43 (40 - 3)

©OND U A WN S

Figura 72: Principales rutas del pais. Fuente: Cerebriti

Por lo dicho anteriormente y en base a los puntajes obtenidos, se decide que la macro
localizacion serd en la regién centro del pais, comprendida por Buenos Aires, Entre Rios,
Santa Fe y Cordoba.

3.9.2.  Micro localizacion
Para establecer la micro localizacion del emplazamiento definitivo se deben tener en
cuenta los siguientes factores:

- Facilidad de acceso
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- Costo del terreno

- Ventajas impositivas

- Capacidad de ampliar la planta

- Distancia a zonas densamente pobladas
- Cercania a servicios basicos

- Comunicacion

Proximidad a la ciudad

Dentro de los Parque industriales elegidos se consideraron aquellos que mantienen las
ventajas competitivas de la empresa en cuanto a la cercania a sus principales clientes:

- Parque industrial Buen Ayre
- Parque Industrial de Burzaco

Localizar la fabrica dentro de lo que es el gran Buenos Aires dentro de las zonas sur, norte
y oeste, proporciona un servicio de red eléctrica, agua y gas mucho mas confiable que en
el interior de la provincia.

Y aparte se considero:
- Planta actual

Comenzando con el parque industrial Buen Ayre los precios de sus lotes varian desde
166.000 hasta US$1.052.000 se encuentra ubicado en zona norte y con acceso rapido a
las principales vias de circulacion. El parque cuenta también con las calles y accesos
pavimentados, red eléctrica propia, bombas alemanas nuevas de agua y gas industrial.
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Figura 73: Ubicacién general del parque industrial Buen Ayre. Fuente: Google Maps,
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En cuanto al tratamiento de los efluentes, el parque cuenta con una red cloacal para

efluentes industriales para que cada empresa trate los propios.
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Por otro lado, se tiene al parque industrial Burzaco, los lotes van desde los U$D
420.000 hasta los US$ 1.020.000.

REFERENCIAS
«= ENTRADA 1
«= ENTRADA 2
<= ENTRADA 3
«= ENTRADA 4

Z:DNA

INDUSTRIAL

SUR

Plano del Sector Industrial
Planificado de Alte. Brown

Figura 75: Plano 2020 del parque industrial Burzaco. Fuente: SIPAB, 2020.

El parque se encuentra cerca de puntos de interés como el puerto de Gran Buenos Aires,
el aeropuerto Jorge Newbery y el Ezeiza, CABAy la ciudad de La Plata. Se encontr6 que
dentro la 175 empresas que se ubican dentro del parque industrial, un 11% estan
relacionadas con el rubro alimenticio. Esta ubicado en el cruce del Camino de Cintura y
las avenidas Hipdlito Yrigoyen y Espora, dando buena accesibilidad tanto para los
insumos ingresantes como para los productos salientes y los empleados que trabajan alli.
Una desventaja que se encontr6 es que el parque estd surcado por el arroyo del Rey,
contaminado por el vertido de desagties industriales, lo que provocaria que la fabrica esté
dentro de un area con contaminacion ambiental. Tal contaminacién se debe a que en él se
vuelcan residuos domiciliarios y a la inexistencia de redes cloacales.
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Por otro lado, el parque si bien se considera cercano a CABA, se encuentra a casi 40 km
o casi 1 hora de distancia.

Al analizar los factores para la micro localizacion de la planta actual primero se
comenzara por la facilidad de acceso. La planta actual se encuentra ubicada en el partido
de Avellaneda lindante a CABA. Sumado a esto su cercania con el epicentro de la ciudad
de Buenos Aires es de tan solo 12 km o 21 minutos en auto, y también a una distancia
considerablemente cerca de la ciudad de La Plata y a solo 2 km de la autopista Bs. As-La
Plata. Si se tiene en cuenta el emplazamiento en donde se encuentra la planta ahora, si se
quisiera ampliar el tamafio del terreno se podria optar por la compra de alguna de los
terrenos aledafios y evaluar la posibilidad de usarlos como almacenamiento.

Por otro lado, se podria considerar localizar la linea de produccién en otra zona de la
provincia de Buenos Aires como puede ser la zona norte u oeste de la misma, pero el
hecho de que la fabrica se encuentre produciendo los deméas productos panificados en la
zona sur, la logistica se veria perjudicada para consolidar las vainillas de la linea nueva
con los demas productos en el consolidado de pedidos de los distintos clientes.

A pesar de que el proyecto contempla la produccion de vainillas, la misma no puede actuar
de forma independiente a la empresa. En futuras consideraciones seria posible separar las
areas productivas por unidades de negocios a partir de un volumen mucho mayor que el
actual.
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Figura 78: Ubicacion general de la planta. Fuente: Google Maps, 2020.
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Figura 79: Distancia de la fabrica a CABA. Fuente: Google Maps, 2020.

3.9.3. Definicion de localizacion

Al evaluar las 3 posibles opciones de micro localizacién se encontré en el parque
industrial Buen Ayre como buenos puntos a favor el hecho de que las redes de gas,
electricidad, agua y tratamiento de efluentes sean nuevas y estén dentro del parque. En el
parque industrial Burzaco se encontro la cercania de autopista y facil acceso. Dentro del
parque hay varias empresas alimenticias por lo que buscar empleados puede ser mas facil.
También, como forma parte de zona sur, la marca es conocida en Burzaco, entonces no
seria necesario implementar un plan intensivo para que se conozca la marca. Por otro
lado, en ambos pargues se encontraron casi los mismos contras siendo estos que los lotes
muy caros, ademas habria que mudar la planta y conseguir nuevos operarios, y estan mas
lejos de CABA que la planta actual. Por otro lado, como el parque industrial Buen Ayre
estd en zona norte, la marca deberia hacerse conocida desde cero en la zona. Por altimo,
el parque industrial Burzaco, esta dentro de un area con un arroyo muy contaminado y no
es el mejor ambiente para fabricar alimentos.

Por otro lado, en cuanto a la planta actual se encontraron a favor los siguientes factores:
facilidad de acceso y cercania de CABA, y relativamente cerca de La Plata. Facilidad
para ampliar tamafio de planta y conseguir nuevos operarios. Se cuenta con instalaciones
existentes y con una reputacion construida y solida. Mientras que como contras se
encontro que a futuro posiblemente el almacenamiento de la fabrica no alcance para poder
almacenar todos lo pallets producidos y sea necesario comprar algin terreno aledafio para
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aumentar el tamafio o evaluar tercerizar la logistica de la empresa para aprovechar la
superficie de la planta para funciones exclusivamente productivas. Otra desventaja
importante es que la fabrica se encuentra en una zona muy propicia a los cortes de
autopistas organizados en su mayoria por organizaciones sociales u otros grupos, cosa
que no se da en las zonas de los parques industriales. Por Gltimo, actualmente los parque
industriales cuentan con beneficios impositivos que en caso de que estos aumenten
mucho, la empresa se encontraria es una situacion desventajosa porque no los tendria.

Por lo dicho anteriormente se considera que es mas beneficioso incluir la linea nueva
dentro de la planta actual de Avellaneda y evitar el costo de edificacion de una planta
nueva para la empresa.

3.10. Layout

Con el Layout se pretende integrar de manera econdmica las actividades de la planta
relacionadas a materiales, equipos y personal. Se pretende minimizar recorridos
innecesarios, evitar retrocesos y tiempos de espera, asegurar la seguridad y comodidad
del espacio de trabajo para los empleados y poder analizar la flexibilidad de la planta.

A continuacion, se puede ver el Layout de la planta, en las secciones siguientes se
explicaran cada una de las areas.
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Figura 80: Layout de la planta. Fuente: Elaboracién propia.

3.10.1. Asignacion de areas

Luego de haber definido la localizacion del proyecto, se disefi6 el layout de la planta 'y se
tuvo en consideracion agrupar las areas segun las caracteristicas en comin que estas
tienen y las relaciones, también evitar la contaminacion cruzada, implementando asi un
recorrido similar al tipo en U.

3.10.1.1. Linea productiva

La planta cuenta con 3 lineas productivas que se ven a continuacion:
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Figura 81: Layout de la planta con lineas de produccion sombreadas en rojo

Se puede ver que en la planta se cuenta con 3 lineas de produccién. En la linea 1 se
fabrican los budines y las magdalenas, la linea 2 es la linea actual de vainillas, y la linea
3 representa la linea nueva de vainillas. Ambas lineas de vainillas tienen el mismo tipo
de méaquinas, la diferencia recae en que la linea 3, presenta equipos nuevos, con mayor
capacidad y calidad y ademas la linea 3 empaquetara los paquetes de 36 vainillas para el
presente proyecto de inversion, sin perjuicio de poder realizar vainillas en otras
prestaciones. Al principio de cada linea de vainillas se cuenta con cepillos, pulverizadores
y cernidores para dejar preparadas las bandejas y luego la depositadora y azucaradora.
Paralelo a estas maquinas se encuentra el horno tanel. Para llegar al él, las bandejas
recorren una “U” como se vio en el diagrama de procesos anteriormente. Luego del horno
se encuentran las descalzadoras y vibradores de bandejas para facilitar la extraccién de
las vainillas donde son transportadas a través de la transportadora de canales hacia la
seccién de enfriamiento. Posterior al enfriado se pasa por la envasadora primaria,
secundaria y demas procesos de empaque para dejar preparado el pallet, llegando asi al
final de la linea.
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3.10.1.2. Almacenamiento de materia prima
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Figura 82: Layout de la planta con &rea de almacenamiento de MP sombreada en rojo

En el area de almacenamiento de materia prima, se almacenan los insumos necesarios
para producir los productos en las lineas de produccion. Azlcar, harina y polipropileno
para los flowpack, entre otros son los que se almacenan alli. Esta area cuenta con racks
simples, para almacenar la materia prima. La dimension de las celdas de los racks, estan
definidos de tal forma que pueda entrar un pallets ARLOG de 1m x 1,2m. Dependiendo
de la MP, cambiara la cantidad de cajas posibles a almacenar en ellos.
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Figura 83: Pallet ARLOG 1m x 1,2 m. Fuente: Palletec
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Figura 84: Layout de la planta con area de almacenamiento de MP en silos cisternas y
tanques sombreada en rojo

Por otro lado, lo restante de materia prima se almacena en silos, cisternas y tanques. La
harina recién recibida en la planta es almacenada en el almacén de MP, pero otra parte se
almacena en silos, ubicados al lado de los vestuarios. El aceite también se almacena en
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silos en el area frente al vestuario y junto con tanques para almacenamiento de Oleo-
margarina y cisternas para almacenar el huevo liquido.

3.10.1.3. Almacenamiento de producto terminado
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Figura 85: Layout de la planta con area de almacenamiento de PT sombreada en rojo

Dado que las vainillas tienen fecha de caducidad, la empresa trabaja con la politica de
almacenamiento tipo FIFO. Al igual que en el area de almacenamiento de materia prima,
en almacenamiento de producto terminado también se cuentan con racks simples para
almacenar los pallets de los productos terminados. Usando los pallets descritos
anteriormente entran 60 cajas de vainillas. Los racks ubicados en la pared cercana a la
linea 3, estaran en fila triple, mientras que en la pared opuesta en fila cuadruple. Esto deja
espacio suficiente para permitir la doble circulacion de los auto elevadores en el pasillo.
El &rea al estar ubicada al lado de las lineas de produccidn, una vez que los productos son
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terminados, facilmente son llevados a almacenamiento ubicado al lado, evitando asi
recorridos extra y cruzar otras areas de la planta innecesariamente.

3.10.1.4. Area de expedicion
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Figura 86: Layout de la planta con area de expedicion sombreada en rojo

El area de expedicion de la planta se encuentra al lado del area de producto terminado, de
modo gue, cuando es hora de que se pase a retirar el producto, este puede ser llevado de
manera rapida y facil al area de expedicion. En esta area entran hasta 2 camiones juntos
y ademas para proteger a la mercaderia del clima cuando esta esta siendo cargada, el area
se encuentra techada.
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3.10.1.5. Area de recepcion de materia prima
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Figura 87: Layout de la planta con area de recepcion de MP sombreada en rojo

El area de recepcion de materia prima cuenta también con un espacio techado para que al
recibir la materia prima esta no se estropee a causa del clima. La entrada cuenta con
espacio para un solo camion tolva/cisterna o 2 chasis de 10 m. Esta area se encuentra
lindera a la de almacenamiento de MP para que una vez recibida pueda ser transportada
de manera facil y con poco recorrido, evitando también que se crucen auto elevadores de
otras areas de la planta.
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3.10.1.6. Area de gestion ambiental
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Figura 88: Layout de la planta con area gestion ambiental sombreada en rojo

La planta cuenta con un area en donde se realizan los tratamientos y almacenamientos
necesarios de los residuos llamada Y8 o area de gestion ambiental. Se le suele llamar Y8
porgue esa es la identificacion para residuos de aceites usados o grasas. Dentro de esta se
destacan en azul el tanque para aguas sucias junto con la bomba para la red de incendios,
en verde el contenedor de residuos especiales y en amarillo el quemador de residuos
bioldgicos usado en el tratamiento de efluentes.
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3.10.1.7. Area de pasillos y puertas
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Figura 89: Layout de la planta con area de pasillos y puertas sombreadas en rojo y
verde

El ancho de los pasillos principales de recepcion de materia prima, las areas de
almacenamiento y expedicidn tienen un ancho suficiente para que puedan pasar hasta dos
auto elevadores, pudiendo girar y hacer las maniobras necesarias para mover la materia
prima o el producto terminado. Los auto elevadores utilizados son marca Toyota,
eléctrico, modelo 8fbn20 con 1,18 m de ancho y 1,98 m de radio de giro. Por otro lado,
los portones para la recepcion de materia prima y para expedicion cuentan con una altura
de 7 m y ancho de 12 m. Se cuenta también con pasillos para que los empleados y
operadores puedan acceder a las areas comunes como los vestuarios y el comedor y a sus
respectivas oficinas. Por Gltimo, se cuenta con pasillos para poder acceder a cada una de
las lineas.
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Figura 90: Auto elevador eléctrico Toyota. Fuente: Toyota, 2020

3.10.1.8.

Oficinas de administracion y soporte
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Figura 91: Layout de la planta con areas de administracién y soporte sombreada en

rojo
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La primera area de soporte en la planta es la de seguridad, esta cuenta con 1 guardia por
turno encargado de vigilar las camaras de la planta y reportar comportamiento fuera de
lugar o situaciones andémalas, asi como también controlar el ingreso de camiones y
personas ajenas a la fabrica.

Al lado se encuentra el area de mantenimiento donde se reparan las maquinas en caso de
ser necesario, sin embargo, la mayor parte del trabajo diario de mantenimiento se
desempefia en la linea de produccion.

El &rea de vestuarios y comedor es un pequefio edificio de dos pisos, donde en la planta
baja se encuentran los vestuarios, uno para hombres y otro para mujeres, que cuentan con
duchas y bafios para los operarios y empleados. En el piso superior se encuentra el
comedor de la planta con 4 mesas.

Pegado al vestuario estd el area de batido explicada anteriormente y enfrente se
encuentran las oficinas de calidad y produccion. El departamento de calidad monitorea la
planta, actualmente 3 turnos por dia la produccién actual de vainillas y magdalenas, por
lo tanto, ya se cuenta con el personal necesario para la produccion adicional de vainillas
en el predio. Por ultimo, en frente de la zona de expedicidn se encuentran las oficinas del
sector de logistica junto con las de ventas y compras. Alli se lleva a cabo todo el
planeamiento de la distribucion de los productos, estrategia de posicionamiento, manejo
de compra de los insumos y arreglos de ventas.

3.10.2. Instalaciones auxiliares

3.10.2.1. Instalacion eléctrica

La plata entra dentro de la categoria T3 de media tensién (MT). Los establecimientos T3
son aquellos en los que la demanda de potencia es mayor a los 50 KW. En la tabla debajo
se pueden ver los costos asociados a la electricidad.

Costo fijo ($/mes) 4 434,64

Cargo por potencia contratada ($/MW-mes) 132 474,00

Cargo por potencia adquirida ($/MW-mes) 5 678,00

Tabla 79: Costos por consumo de luz. Fuente (Edesur, 2020)
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3.10.2.2. Instalacion de agua

Dentro de la planta y el proceso productivo se emplea agua en la estacion de batido, se
usa en el area de mantenimiento, vestuarios y comedor.

Para la elaboracion de vainillas y demas productos Pozo, el agua no requiere tratamiento
especial, por lo que se emplea el agua directo de la red provista por la empresa Aysa
empleando un filtro.

Se estima que actualmente la linea actual de vainillas consume 700 litros de agua por dia
y considerando los demas gastos de agua asociados al funcionamiento de la planta se le
suma un 10% maés de consumo, o sea 770 litros. La incorporacion de la nueva linea de
vainillas implicaria un consumo de agua diferencial de 1100 litros de agua por dia
respecto del consumo actual de la planta.

A continuacién, se detallan los gastos asociados al servicio de agua y cloaca para usuarios
no residenciales.

Agua y Cloaca ($/m3)

Tabla 80: Costos por servicio de agua y cloaca. Fuente (Aysa, 2020)

3.10.2.3. Instalacion de gas

Dentro de la linea productiva de vainillas, la Gnica maquina que necesita gas es el horno
(lo mismo ocurre con las otras 2 lineas). Debido al consumo mensual de gas de la plata,
esta entra dentro de la categoria SG-G para la tarifa de gas.
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Costo fijo ($/mes) 12779,00

Costo por m3 de consumo ($/m3) 0,2132

Cargo por reserva ($/mes-m3)* 13,00

Tabla 81: Costos por consumo de gas. Fuente: (Metrogas, 2020)
3.11. Logistica

A continuacion, se describen las logisticas usadas dentro de la fabrica para transportar
MP, y producto terminado, la logistica usada para distribuir y proyecciones futuras, asi
como también la logistica usada para manejar las devoluciones de productos.

3.11.1. Intralogistica

Esta seccion hace referencia a la logistica usada dentro de la fabrica para transportar,
almacenar y operar la materia prima, mostrando los recorridos de las MP y los PT de la
linea nueva de vainillas. A continuacion, se puede ver los movimientos dentro de la
fabrica de la MP y el PT, asi como los procesos, demoras y almacenamientos.
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Figura 92: Movimiento de la MP, y PT dentro de la fabrica con procesos, transportes y
demoras. Fuente: Elaboracion propia

Primero las materias primas llegan a la fabrica por la zona de expedicién y son
almacenadas en la zona de almacenamiento de MP o en los silos y cisternas segln
corresponda. Luego esta materias primas son transportadas al area de batido en donde
primero se tiene una demora debido a que se deben preparar las cantidades de materia
prima usadas, asi como las cantidades de conservantes y esencia de vainilla provenientes
de la estacion de micro pesaje. Una vez que la masa es preparada es transportada a la linea
de elaboracién de vainillas donde al final de esta se la transporta hacia el empaque
mexicano donde luego la caja es transportada para la elaboracion de pallets. Una vez
armados se encuentra con una demora donde el pallet espera a ser llevado al almacén de
producto terminado. Una vez alli, cuando el producto debe ser despachado se lo transporta
hacia el area de expedicién, donde usualmente hay una demora ya que se tiene que esperar
que el camion se acomode o que otro producto salga primero.

A continuacion, se muestran imagenes de varios puntos representativos explicados
anteriormente.
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Figura 93: Autoestilba de harina o Figura 94: Bidon de esencia de Figura 95: Silo de harina.
azucar. Fuente: Elaboracion vainillas. Fuente: Elaboracion Fuente: Elaboracion propia
propia propia

Figura 96: Empaque mexicano. Fuente: Elaboracion propia
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Figura 97: Armado de pallets. Fuente: Elaboracion  Figura 98: Rack penetrable de producto terminado.
propia Fuente: Elaboracion propia

3.11.2. Logistica externa

La empresa se encuentra a menos de 10 km de CABA y a 5km del acceso a la autopista
Bs-As - La Plata. También cuenta con flota propia de 9 camiones con capacidad para 12
pallets y 1 camién con capacidad para 22 pallets. Los camiones de la empresa cuentan
con un chofer que también es empleado de la empresa, pero ademas se tienen en cuenta
otras dos posibilidades para poder abastecer a los clientes. Una opcion es que se ofrece
retirar los productos desde la fabrica y la otra enviar la mercaderia a través de fletes o

transportes.

Figura 99: Publicidad de Pozo en todos los camiones de su flota. Fuente: Pozo, 2020

Actualmente la mayor parte de la distribucion es realizada por la empresa misma. Dado
que el mercado actual esta muy concentrado en Buenos Aires y es uno que Pozo tiene
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mucho interes en abastecer bien, casi la totalidad de su flota se usa para Buenos Aires,
usando los restantes solo para provincias limitrofes como Entre Rios, por ejemplo.
Mientras que, por otro lado, para llegar a los distribuidores y mayoristas del interior del
pais, se incurren en costos de fletes como intermediarios. Como una de las metas
establecidas en el estudio de mercado es lograr una mayor penetracion en el mercado del
interior, se evalGa la posibilidad de tercerizar la distribucion de forma de poder llegar a
mas puntos de provincias y asi el producto evitara pasar por distintos intermediarios que
afectan el precio final del mismo debido a los mark ups de cada integrante adicional en la
cadena de abastecimiento.

Para este nuevo proyecto, hay dos opciones: Comprar camiones para que la distribucion
de vainillas se realice mediante la flota propia de Pozo, los cuales deberan ser renovados
al quinto afio de proyecto dado que la vida dtil de los rodados es de 5 afios; o tercerizar
completamente la distribucion de mercaderia a un operador logistico.

Para profundizar el analisis de este estudio, se calculan los viajes necesarios por afio en
camiones semi acoplados de capacidad de 22 pallets cada uno.

2021 2022 plork 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030
13569 15197 16929 18712 20598 22527 24558 26625 28792 | 30988
617 691 770 851 936 1024 1116 1210 1309 1409

Tabla 82: Proyeccion de pallets a distribuir. Fuente: Elaboracion propia.

Dados los volumenes de distribucidn generados por el proyecto, la empresa se encuentra
en la necesidad de realizar de 2 a 3 viajes por dia de operacién durante todo el afio para
distribuir el volumen proyectado de vainillas durante el primer afio del proyecto. Para los
afios siguientes la necesidad aumenta hasta llegar a un maximo de 6 a 7 viajes por dia de
operacion durante todo el 2030.

Las desventajas y debilidades halladas en la flota propia de la empresa analizada en la
seccion de Mercado Distribuidor, dificultan la gestion requerida del transporte de este
volumen de mercaderia ocasionando problemas que llevaran a ineficiencias y tendran un
impacto negativo en el nivel de cumplimiento de las entregas. También serd un obstaculo
en la adquisicion de nuevos clientes. Es por esta razdn que se considera conveniente para
este anlisis de prefactibilidad la incorporacion de operadores logisticos que puedan llevar
a cabo este nivel de distribucion con un nivel de cumplimiento satisfactorio sin que la
empresa utilice su flota propia. Esto al mismo tiempo le permitira a la empresa llegar a
nichos de mercado mas alejados en el pais potenciando la venta a nuevos clientes (sobre
todo a los distribuidores y clientes mas alejados), ya que los operadores logisticos buscan
maximizar la eficiencia de la flota con una red de transporte méas extensa que aquella con
la que cuenta Pozo.
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De esta manera, optando por la opcion de tercerizar, se buscara un operador logistico que
pueda cumplir con las siguientes caracteristicas:

1. Mantener el nivel de cumplimiento de las entregas demandadas por los clientes
de Pozo,

Alcance nacional,
Cercania a la planta,

Facil programacion de turnos,

a > DD

Buena comunicacion con el cliente y seguimiento de pedidos.

Se propone para el andlisis de prefactibilidad un operador de las caracteristicas
mencionadas en: Enviopack dentro del centro logistico: Global System.

R Enviopack.

Dock Sud 3

Global SYSTEM®) Avellaneda

% Crucecita

a

Sarandi

“Gerli / ;
a8 OPan s Company S.A. “,,

Figura 100: Logo de Enviopack (www.enviopack.com). Figura 99(b): Localizacion de
Enviopack.

3.11.3. Logistica inversa

Politicas de devolucion de consumidores:
Tal como se menciond en la entrega de mercado, las principales quejas o devoluciones
por parte de los clientes fueron analizadas segun los distintos aspectos y no conformidades

del producto. Para poder compensar la falla al consumidor, se establece contacto
particular con ellos con el objetivo de recuperar el articulo defectuoso para profundizar
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en el analisis que llevo a la falla particular del producto o lote. Al mismo tiempo se le
envian paquetes de los productos consumidos en reemplazo de los defectuosos a través
de encomienda de OCA.

Politicas de devolucion de distribuidores:

Las causas de devolucién de productos de parte de los distribuidores son:
1. Cajas mojadas, dafiadas o aplastadas.
2. Cajas con fecha de vencimiento proximo.
3. Cajas vencidas (segun el arreglo establecido con clientes puntuales)
4. Cajas de sabores equivocados o no deseados.

El mismo canal logistico de entrega se encarga de la logistica inversa de la devolucion.
3.12.  Marco legal y regulatorio

Para realizar el proyecto de ingenieria se deben de tener en cuenta leyes y normativas de
acuerdo a lo propuesto en el proyecto. Estas podrian tanto restringir como beneficiar a
Pozo dentro de los &mbitos edilicios, normativas alimentarias, ambientales, registros y
temas contables o administrativos.

En las siguientes secciones se profundizara sobre las leyes y normativas que competen el
proyecto de la implementacion de una nueva linea para la fabricacion de vainillas. Se
usard como complemento también el codigo alimentario argentino desarrollado por la
ANMAT.

3.12.1. Entidades regulatorias

Los principales entes regulatorios que controlan los alimentos son los siguientes:

- SENASA: Es el servicio nacional de sanidad y calidad agroalimentaria. Se
encarga de ejecutar politicas nacionales de sanidad y calidad animal y vegetal, asi
como la inocuidad de los alimentos. Verifica que se cumplan las normativas
vigentes.

- ANMAT: Es la administracion nacional de medicamentos, alimentos y tecnologia
médica. Realiza registros, controles y fiscalizacion sobre los rubros mencionados.
Aseguran la calidad y seguridad, cuidando la salud. También verifican la sanidad
de los productos, procesos y tecnologias usados para la elaboracion de los
productos.
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- INAL: Es el instituto nacional de alimentos. A través de él la ANMAT ejerce sus
actividades regulatorias en alimentos y todo lo relacionado a ellos. EI INAL
controla productos procesados y listos para su consumo. Tienen que tener algin
proceso de industrializacion hecho.

‘:g ANMAT INAL

AEmn M R Raciinal di M canel
Mliradlo y Tecsoiogia Madica BrABALAG M iehal de Almedtat

Figura 101: Logo SENASA. Fuente:  Figura 102: Logo ANMAT Fuente: Figura 103 Logo INAL.
EENASA 2020 ANMAT, 2020 Fuente: ANMAT, 2020
3.12.2. Planta

Para esta seccion se utilizd la guia de Requisitos para habilitar establecimientos de
elaboracion de alimentos del (INTA, 2009).

Un establecimiento productor de alimentos debe de tener un disefio tal que permita la facil
limpieza, inspeccidn de higiene del alimento y del establecimiento en si y permitir la facil
circulacion de las personas y materiales. También se debe evitar la contaminacién
cruzada, y las vias de acceso a la planta deben estar pavimentadas y adecuadas para el
ingreso y egreso de mercaderia 0 materia prima. Al distribuir las areas de la planta es
importante separar los sectores sucios, limpios, de almacenamiento, sanitarios y de
oficina.

Para prevenir la contaminacion cruzada se recomienda que la circulacion de la planta esta
distribuida en forma de U o L. La distribucién de la planta esta en forma de U, siendo que
la materia prima ingresa por debajo a la izquierda, luego al ingresar a las lineas sube hasta
el superior derecho de la planta y luego para egresar sale por el superior izquierdo (ver
Layout). Se debe cumplir que a medida que se avanza en el proceso de elaboracién del
producto, la higiene en las areas de trabajo debe aumentar. A continuacion, se muestra
cémo deben estar distribuidas las areas de la planta en sus respectivas categorias.
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Ingreso de personal, insumaos ¥ materia prima
a la planta de elaboracion

Sentido de avance del proceso de elaboracion

| Banos y vestuarios

* Recopoion y almacena-
I micnio de materia prima

* Limpicza y desinfeccion

LONA BUCIA | de materias primas
Sistemna de separacion |
fisica: puerta, cortina © T TE T T T T EEEsssssss
sanitaria, etc. I * Procesamiento de
I alimentos
|
I - Envasado

|
| - Estenilizacion
i
I

Zona LiMPiA I Etiquetado

Egrero de alimentos procesados, dentro de su envase
definitiva y lisio para su almacenaje o consumo

Figura 104: Distribucién de las zonas de trabajo y separacion de las &reas. Fuente:
INTA, 2009

Como se puede ver en la imagen, dentro de las zonas sucias se encuentran el
almacenamiento y recepcion de materia prima, los vestuarios y bafios y la limpieza y
desinfeccion de la materia prima. Como se vio en la seccidn de layout, estas tres areas se
encuentran al principio del proceso productivo y antes de la linea de fabricacién. Para
separar el area sucia de la limpia al ingresar al area de las lineas de produccion, se cuenta
con unas cortinas sanitarias de plastico como se muestra a continuacion.
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Figura 105: Cortina sanitaria de PVC usada para separar lineas de produccion.
Fuente: Recimol, 2020

Por otro lado, dentro de las &reas limpias se encuentran el procesamiento de alimentos, el
envasado y esterilizacion y el etiquetado. Estas areas se encuentran luego de las areas
sucias mencionadas anteriormente y a medida que se avanza en ellas, se llega al final del
proceso productivo.

El establecimiento también debe de estar provisto de un buen sistema de ventilacion para
evitar el calor excesivo debido a las maquinas y la actividad humana, asi como también
del medio ambiente, de forma de permitir la condensacion del agua y la eliminacion del
aire contaminado.

La planta también cuenta con la cantidad de matafuegos sugeridos por los bomberos y las
instalaciones eléctricas cuentan con llaves térmicas y disyuntores y las tomas de corriente
con las descargas a tierra.

3.12.3.  Higiene y seguridad

Todas las personas que manipulen alimentos deben recibir instruccion adecuada y de
manera continua sobre la manipulacion de alimentos, asi como de higiene personal de
modo de evitar contaminacion en los alimentos. En todo momento durante la realizacion
del trabajo, los operarios deben usar ropa protectora, calzado adecuado y demas
protecciones de ser necesarias. Estos elementos deben de ser lavables si no son
desechables. Ademas, los operarios de la linea de produccién deben usar proteccion
auditiva, y los de la estacion de micro pesaje deben usar mascarillas protectoras ya que
estan en continuo contacto con polvos, como la sal, esencia de vainilla en polvo y otros.

Los vestuarios y bafios de la planta deben de tener buena ventilacién e iluminacién y no
deben de estar enfrente a las lineas de produccion.

3.12.4. Envasado

El material que se emplee para el envasado se tiene que mantener en condiciones de
sanidad y limpieza adecuados y guardados en el lugar de almacenamiento
correspondiente. El envase del producto no puede transmitirles al mismo sustancias que
sean objetables y debe proveer de buena proteccion al producto contra la contaminacion.
Siempre que sea posible se recomienda inspeccionar el material de envase para ver que
se encuentre en buen estado y limpio.
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En el envase se debe ilustrar la informacion nutricional del producto, asi como también
la empresa fabricante, el nimero de RNE, la fecha de fabricacidén y vencimiento y su
namero de lote.

3.12.5.  Evacuacion de efluentes y residuos liquidos

La planta debe contar con un sistema eficaz para evacuar efluentes y aguas residuales. Se
deberd mantener en buen estado siempre y deberan ser suficientemente grandes para
poder soportar cargas maximas evitando también la contaminacion del agua potable.

Se debera controlar de manera regular la potabilidad del agua de la red asegurando que
cumpla los requisitos necesarios para ser utilizada en las lineas de produccion.

3.12.6. Evacuacion de residuos sélidos

En cuanto a los residuos solidos, se debe destinar un area exclusiva y lejos de la zona de
produccion para disponer de ellos. Es necesario elaborar un sistema de recoleccion y
disposicion de los mismos. Se deben conservar estos residuos en recipientes lavables,
provistos de tapa y una bolsa interna para poner los residuos. Esta zona es la Y8 o zona
de gestion ambiental mencionada anteriormente en la seccion layout.

3.12.7. Documentacion

Los establecimientos que elaboren productos alimenticios, previo a iniciar sus actividades
deben presentar ante la ANMAT los tramites de inscripcion y autorizacion ante la
autoridad sanitaria jurisdiccional competente (ANMAT, 2020). A continuacién, se detalla
la documentacién necesaria, las cuales Pozo ya cuenta.

- Licencia comercial: Necesaria para poder realizar actividades comerciales. La
misma se debe tramitar antes de sacar del registro de establecimiento.

- RNE: Si la mercaderia se comercializa dentro del pais, debe inscribir al
establecimiento en el registro nacional de establecimientos, el cual es el caso. Este
tramite se debe iniciar en la autoridad sanitaria de cada jurisdiccion. EI RNE sirve
como garantia de que el lugar en donde se producen los alimentos esta apto
sanitariamente y cumple con las normas de higiene, sanidad y seguridad.
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- RNPA: Se deben registrar los productos alimenticios para poder comercializarlos.
Depende de cada jurisdiccion. Este registro se realiza por producto y en él se
detallan todas las caracteristicas y procesos de elaboracion involucrados. Este
registro se debe sacar una vez obtenido el RNE.

- Libreta sanitaria: Con la libreta se habilita a las personas que trabajan en el proceso
de elaboracion y la manipulacion de productos. Se puede adquirir en las
dependencias de los municipios y se completa por profesionales de la Salud
Publica o de la actividad privada. Se realizan analisis y estudios.

- Inscripcion del director técnico del proceso de elaboracion: Dentro de la fabrica
se debe contar con un director técnico encargado de aprobar y verificar los
procedimientos que usan los empleados en la elaboracion del producto. El director
técnico debe de estar inscrito en el registro de directores técnicos para la industria
alimentaria.

3.12.8. Marcas

Una marca sirve como signo de distincion, permite la diferenciacion con los demas
productores. Al registrar la marca, se otorga el titulo de propiedad y derecho exclusivo de
ella (Ministerio de desarrollo productivo, 2020). Las marcas se registran por clase y por
el tipo de servicio que otorgan. A través del INPI, el instituto nacional de la propiedad
intelectual, se otorgan registros nacionales que duran 10 afios. EI INPI es el responsable
de aplicar las leyes de propiedad intelectual y su misién es la proteccion de los derechos
de propiedad industrial otorgando titulos y realizando registros establecidos en la
legislacion. (INPI1 2020).

Las vainillas Pozo, forman parte de los productos ofrecidos por la empresa Pan's
Company que ya tiene registrada su marca en el INPI.

3.12.9. Patentes y royalties

La receta de las vainillas Pozo fueron sufriendo cambios con el paso de las generaciones,
pero nunca llegaron a ser de dominio publico. Dado que las vainillas que se venden y
planean vender no presentan ninguna innovacion, no se considera la opcion de
patentarlas.

Por otro lado, dado que la receta de las vainillas es de elaboracion propia, tampoco se
tienen presentes los royalties o regalias.
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3.12.10. Disposiciones tributarias, contables y administrativas

Como se mencion0 anteriormente, Pozo pertenece a la empresa Pan's Company la cual
esta registrada como PyME y dado sus ventas anuales totales es de Tramo 1.

A continuacion, se detallan los beneficios que posee la empresa por ser Pyme (AFIP,
2020).

e Exencion del impuesto al retiro de efectivo para micro y pequefias empresas
e Exencion de la comision bancaria por depdsito de efectivo
e Pago IVA a 90 dias

e Compensacion del impuesto al cheque en el pago de Ganancias (para Tamo 1 el
60%)

e Simplificacién para solicitar el certificado de no retencién de IVA
e Reduccion de retenciones para microempresas de comercio
e Beneficio para PyMEs sobre Derechos de Exportacion
e Avales de sociedades de garantias reciprocas (SGR)
e Planes de facilidades para PyMEs en AFIP
e Saldos a favor para PyMEs en AFIP
e Exencion de los reembolsos
e Exclusion en Régimen de Retencion IVA - GANANCIAS
e Beneficios BCRA
e Limite en el aumento de gas (se limitd el aumento en un 50%)
e Beneficios de ARBA
o Planes de pago caducos (habilitados por 6 meses)
o Suspension de juicios a PyMEs
e Beneficios Banco Ciudad de Buenos Aires

o Descuento de cheques
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3.13.  Impacto ambiental

La empresa en los ultimos afios asumié un compromiso con la proteccion y el cuidado
del medio ambiente, es por esto que tiene planes para cumplir con los requisitos
necesarios para poder certificar la norma I1ISO 14001. Esto implica una inversion
importante en infraestructura dentro de la planta ya que es necesario hacer algunos
cambios en el layout y operacion de varias de las lineas que producen alimentos en la
planta de Pozo. La ampliacion de la linea de vainillas ya tiene en cuenta este objetivo a
futuro que tiene la empresa para no tener que modificar el layout ni la operacion de la
nueva linea en los préximos afios. Lannin, J. (2020, Julio 3). Gestion ambiental
[Entrevista personal].

En cuanto al nivel de complejidad ambiental la OPDS (Organismo Provincial para el
Desarrollo Sostenible) establece 3 categorias en funcion de la complejidad, siendo la
categoria 3 la de mayor complejidad. A partir del formulario que se present6 al organismo
se determind que la empresa estd comprendida por la categoria 1, siendo la de menor
complejidad y a su vez es la que establece menos requerimientos para operar.

Dentro de las leyes ambientales argentinas, las que competen en relacion a las actividades
de Pozo son las siguientes:

- Ley 25.675, General del Ambiente: Presupuestos minimos para el logro de una
gestion sustentable y adecuada del ambiente, la preservacion y proteccion de la
diversidad bioldgica y la implementacion del desarrollo sustentable. Principios de
la politica ambiental. Presupuesto minimo. Competencia judicial. Instrumentos de
politica y gestion. Ordenamiento ambiental. Evaluacion de impacto ambiental.
Educacion e informacion. Participacion ciudadana. Seguro ambiental y fondo de
restauracion. Sistema Federal Ambiental. Ratificacion de acuerdos federales.
Autogestion. Dafio ambiental. Fondo de Compensacién Ambiental. (Ministerio de
justicia y derechos humanos, 2002).

- Ley 25.612, de Residuos Industriales: Establéense los presupuestos minimos de
proteccién ambiental sobre la gestion integral de residuos de origen industrial y
de actividades de servicio, que sean generados en todo el territorio nacional y
derivados de procesos industriales o de actividades de servicios. Niveles de riesgo.
Generadores. Tecnologias. Registros. Manifiesto. Transportistas. Plantas de
tratamiento y disposicion final. Responsabilidad civil. Responsabilidad
administrativa.  Jurisdiccion.  Autoridad de aplicacion.  Disposiciones
complementarias. (Ministerio de justicia y derechos humanos, 2002).

En los siguientes incisos se mostrara como Pozo maneja su gestidn de residuos.

228
Di Leo, Gagliardi, Galindo, Lobos, Plasencia



3.13.1. Residuos patogénicos

Los residuos patogénicos son aquellos desechos o elementos materiales en estado sélido,
semisolido, liquido o gaseoso que puedan presentar caracteristicas de infecciosidad,
toxicidad o actividad bioldgica y puedan afectar directa o indirectamente a los seres vivos,
causar contaminacion del suelo, del agua o de la atmosfera.

Para poder cumplir con las reglamentaciones de la Ley 11347; Dtos. 450/94 y 403/97 de
la Provincia de Buenos Aires la empresa debe disponer de forma correcta los residuos
patogénicos.

Al no contar con una enfermeria o un laboratorio microbiolégico propio en planta las
toallitas femeninas son el Gnico tipo de residuo patogénico que se genera en planta. Las
toallitas son descartadas a través de tachos especiales de la marca ProHygiene, para
residuos de uso personal y femenino. Luego estos tachos son retirados por operadores
matriculados ya que deben ser llevados a disposicion final. Lannin, J. (2020, Julio 3).
Gestion ambiental [Entrevista personal].

Sistema de Gestion de

Residuos Higiénicos
Femeninos

Figura 106: Tachos ProHygiene para residuos personales y femeninos. Fuente:
ProHygiene, 2020

No cuenta con un laboratorio para analisis microbiolédgicos, pero se mandan a hacer
analisis microbioldgicos en laboratorios externos para certificar que el agua de la red que
se utiliza en las lineas es apta para el uso en alimentos.

3.13.2.  Residuos especiales o peligrosos

Los residuos especiales o peligrosos son residuos que no se pueden reciclar y se los
considera peligrosos por tener propiedades que presentan un riesgo para la salud y el
medio ambiente, es por este motivo que no pueden ser desechados de forma normal y
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tienen que ser retirados por operadores certificados que se encarguen de su disposicion
final.

Al no haber una normativa nacional que aplique a todas las provincias, las normas que se
deben respetar son las impuestas por la provincia de Buenos Aires y estas son la Ley
11720, Dto. 806/97 y 650/11.

Como residuos especiales la fabrica presenta pinturas, solventes, grasas y aceites (para
maquinas). La planta cuenta con un sector para disponer los residuos especiales como se
explicd en la seccion layout, llamado Y8. Para desechar los residuos un camion pasa por
la fabrica a recogerlos y luego la empresa envia un formulario como constancia. En el
formulario llamado "Registro de Operaciones™ se describen todos los movimientos de los
residuos, desde que se generan hasta que se los desecha.

Secregaris e Polftica Amienta REGISTRO DE OPERACIONES )
DE RESIDUOS ESPECIALES
DATOS DEL ESTASLECIMIENTO
F"""m' Pharee: CULT e
retiro Manifiesto Yot almecenamiento y Capacidad | de Residuo | Transportists N*| Tratader N* | de de de
transitorio del Cortanedor Finai N* Finsd
i

e gy

de i Frovec de bueect Aves — e
NOTA: Copia de i presenis con Smas n original, deberd pare solicty B cal S ok Vintar

| OXaNy

Figura 107: Formulario de registro de operaciones. Fuente: Secretaria de politica
ambiental

En este formulario se registra la fecha en la cual fueron retirados los residuos, su
identificacion, los kg totales, la fecha en la cual ingresé al almacenamiento, el tipo y la
capacidad del contenedor donde fueron almacenados, la categoria de los residuos (en
nuestro caso usualmente es Y8), datos del transportista, y datos en el centro en donde van
a ser dispuestos los residuos.

Por otro lado, en la planilla llamada "Formulario Unico de Renovacion - Resumen de
Operaciones™ se registran los datos una vez al afio donde se guardan en forma cronoldgica
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las contingencias y monitoreos. También se deben adjuntar cambios de medidas si es que
las hubo y si hay procesos nuevos que generen residuos. En general, gran parte de los
residuos se deben a aceites o grasas usados, por lo que la categoria de los residuos es la
Y8, motivo por el cual también se suele llamar de esa manera al area de gestion ambiental.

Secrgaci e Srifics Ambients FORMULARIO UNICO DE RENOVACION Period | |
RELSUMEN DE OPCRACIONES
Residucs Especiales Lay 11 720 - Dec. Ang. 30497 ¥ Retolociones Modifcmorias
DATOS DEL ESTABLECIMIENTO
s yocisl: Planta: S W'l Expte. donde comets & e i e
Actividac: Pagissre da Habilltszidn Exparial 0 — S
. HEA (Fivel da o ke
Domictio Ligai: CULLT: T =
Twiéfone: E-mnait:
RESUMEN DE REGISTRO DE OPERACIONES
Categorta del Desecho | Composicidn Quimics | Téonios Cartided Tratada da &/ & maEs da
el Shasldisn {%‘ el Resion Anaifica toted K. Especial o K- <f Sustancls por unidad de products
Cantidad Total Promedio mensual an Kg.
Cantidad en Kg. e Constiupente Lipacisies
da hive Peigrosided
Canticied mn K. 04 ConmiurysTes el Fra Firma
o Bals Pebgrousies el Thukar-
NOTA: Copla da mcd P e s Fmninacidn Eapecis!
C.C. 4589

It OXaNY

Figura 108: Formulario Unico de Renovacion - Resumen de Operaciones. Fuente:
Secretaria de politica ambiental

En este formulario primero se deben completar los datos del establecimiento como razon
social, actividad, domicilio, teléfono, etc. Luego se completa el resumen del registro de
operacion en donde se informa la identificacion del residuo junto con una descripcion, la
categoria del mismo y su composicion quimica, la cantidad tratada en kg y por Gltimo la
relacion entre la masa generada de residuos por unidad de producto terminado.

Por otro lado, cuando las maquinas de la fabrica se lavan, el agua que se recolecta contiene
grasas/aceites y otros tipos de suciedad. Esta agua es luego calentada con el fin de
evaporarla y obtener asi en el fondo del recipiente los restos de los residuos. Estos restos
se gueman en el quemador de materia bioldgica de la planta. Lannin, J. (2020, Julio 3).
Gestion ambiental [Entrevista personal].

3.13.3. Residuos no especiales

Los residuos no especiales son los residuos que no entran en las categorias de residuos
patogénicos ni residuos especiales/peligrosos. Los residuos no especiales pueden ser
separados entre residuos reciclables y no reciclables.
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Gran parte de la materia prima se recibe en cajas de carton. Una vez que se recepciona la
materia prima estas cajas dejan de ser Utiles, lo mismo pasa con las bolsas de papel en las
que viene el aztcar. Actualmente la empresa le entrega estos residuos, que son reciclables
a cartoneros, pero se esta buscando encontrar una empresa que compre estos residuos y
asi conseguir un beneficio econémico que actualmente no se esta aprovechando. Esta
alternativa de la venta de materiales reciclables se esta analizando con la consultora Si
Consultores.

Por otro lado, en las flowpack, al empaquetar las vainillas se obtienen sobrantes de
polipropileno. De estos sobrantes los Gnicos que se podrian llegar a reciclar son los films
transparentes que se utilizan en el packaging primario, ya que el secundario tiene tintas
que complican mucho su reciclado.

Por ultimo, una vez que se cargan los pallets, estos son envueltos con un film stretch, al
igual que con los sobrantes de film cristal, se estd evaluando con Si Consultores si se
puede encontrar una empresa a la cual se le pueda vender estos sobrantes plasticos, para
que sean reciclados. Lannin, J. (2020, Julio 3). Gestién ambiental [Entrevista personal].

Figura 109: Pallets envueltos en stretch. Fuente: Elaboracion propia

3.13.4. Emisiones atmosféricas

Las emisiones atmosféricas también denominadas efluentes gaseosos, son producto de la
descarga de cualquier sustancia o energia que sea fuente de contaminacion, puede ser de
forma directa o indirecta.
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Las reglamentaciones relacionadas a las emisiones atmosféricas y efluentes gaseosos con
las que se debe cumplir son el Dto. 1074/18 y la Res. 559/19 de la Provincia de Buenos
Aires. Las empresas para poder generar este tipo de emisiones tienen que solicitar una
licencia que las habilite. Para solicitar esta licencia se debe presentar la documentacion
técnica de los procesos que las generen y de las maquinas que se utilicen. Una vez
aprobada la licencia, la OPDS establece un plan de monitoreo y un esquema de
presentacion de declaraciones juradas sobre las emisiones. Pozo ya cuenta con la
aprobacion de esta licencia para operar con las lineas de produccion actuales.

La empresa tiene dos fuentes de emisiones gaseosas:

- La primera son los gases que son producto del horno a gas. Siendo el dioxido de
carbono y agua los principales gases generados por la combustion.

- La segunda fuente es el vapor de agua que surge del proceso de lavado de las
maquinas. Al ser lavadas las maquinas se contamina el agua que se usé para
lavarla, para reducir el volumen de este tipo de residuo especial que contiene
detergentes, grasas, aceites y suciedad de las maquinas lo que se hace es evaporar
este liquido liberando vapor de agua y dejando un lodo que tiene que ser tratado
como residuo especial.

3.13.5.  Efluentes liquidos

Los efluentes son los desechos industriales que son servidos de forma liquida y estos
pueden llegar a contener sustancias disueltas o solidos en suspension.

Con respecto a los efluentes liquidos las normas que hay cumplir son la Ley 5965, Res.
2222/19 y 336/03 de la provincia de Buenos Aires.

En el caso de la empresa al estar conectada a la red cloacal, no hace falta hacerle ningin
tipo de tratamiento, los efluentes cloacales generados pueden ser servidos directamente
en la red.

El otro tipo de efluentes que se pueden generar son los de tipo industriales, estos si deben
ser tratados porque pueden contener grasas y alimentos. La planta ya cuenta con una
planta de tratamiento de efluentes con las siguientes etapas:

1. Pretratamiento: Tamices, rejillas, desengrasantes.
2. Homogeneizacion: En caso de que haga falta descargar un batch entero.

3. Tratamiento primario: Pileta de aireacion, sedimentador primario, agitadores,
coagulantes y floculantes.
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4. Tratamiento bioldgico: Aireado, sedimentador secundario, sedimentador de
lodos, purgado y secado de los lodos.

3.13.6. Emisiones sonoras

A parte de buscar minimizar los residuos y emisiones las empresas también tienen la
obligacion de mantener las emisiones sonoras en un rango adecuado para no molestar las
inmediaciones de la planta 'y cuidar al personal que esta sometido al ruido de las maquinas.

Hay dos resoluciones que regulan este aspecto la Res. 159/96 y Res. 94/02 de la Provincia
de Buenos Aires. En las que se establecen rangos aceptables de ruido medido dentro y
fuera de la planta. La planta de Pozo no es una planta particularmente ruidosa ya que
todos los procesos y maqguinas que se usan no lo son.

Dentro de la planta los operarios utilizan equipos de proteccion para no tener ningun tipo
problema auditivo en el largo plazo.

3.13.7. Matriz de impacto ambiental

Luego de clasificar todos los tipos de desperdicios, efluentes y emisiones se usd un
criterio en el que se evaluo la frecuencia, la extension y la magnitud de cada aspecto
ambiental que pueda llegar a tener un impacto ambiental.

Criterios:

- Frecuencia: Qué tan seguido es que el aspecto tiene algun impacto. [0-10]

- Extensién: Que tan extensa es la region sobre la cual tiene impacto el aspecto. [0-
10]

- Magnitud: Que tan reversible es el impacto de cada aspecto [0-10]

- Intensidad: Es la suma de los 3 criterios anteriores, como criterio si la intensidad
es mayor a 20 se considera que el impacto es significante.

Aspecto Ambiental Impacto Ambiental Condicion Frecuencia Extension Magnitud Intensidad Significante?
Energia Electrica Agotamiento de Recursos Naturales Normal 10 5 5 20 Si
Gas Natural Agotamiento de Recursos Naturales Normal 10 5 10 ] Si
Residuos Especiales Contaminacidn Suelo + Agua Normal 2,5 5 5 12,5 No
Residuos No Especiales Contaminacidn Suelo Anormal 2,5 2,5 5 10 No
Efluente Cloacal Contaminacion Agua Normal 5 5 2,5 12,5 No
Efluente Industrial Contaminacion Agua Normal 2,5 5 5 12,5 No
Emisiones Atmosféricas Contaminacidn del Aire Normal 10 7,5 7,5 ] Si
Consumo de Materia Prima |Agotamiento de Recursos Naturales Normal 7,5 5 7,5 20 Si
Uso Papel + Carton Agotamiento de Recursos Naturales Normal 7,5 5 5 17,5 No
Uso de Plasticos Agotamiento de Recursos Naturales Normal 7,5 5 7,5 20 Si
Ruidos Molestias Vecindario Normal 7,5 2,5 2,5 12,5 No
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Tabla 83: Matriz de impacto ambiental. Fuente Elaboracion propia, 2020

A partir de la matriz podemos ver que los aspectos que resultaron significativos son el
consumo eléctrico, el consumo de gas, las emisiones atmosféricas, el consumo de materia
primay de plasticos.

Para reducir el impacto ambiental hay que tratar de reducir el consumo energético a lo
minimo e indispensable lo mismo aplica para el uso de recursos como materia prima y
plasticos. Al minimizar los residuos y retrabajos no solo se baja el impacto ambiental,
sino que también como beneficio adicional se consigue reducir los costos.

3.14. Cronograma de proyecto

Fueron analizados hasta aqui todos los requerimientos del proyecto bajo todos los
aspectos técnicos. A partir de los requerimientos de las maquinas definidos en el balanceo
de linea, y teniendo en cuenta el ahorro de maquinaria obtenido al ubicar la linea nueva
de vainillas dentro del predio actual, justificado en la seccion de localizacion, se solicita
a los distintos fabricantes las distintas maquinas que componen la linea de produccion.

Esto ocurrié el primer dia habil de junio de 2020.

Fueron realizados los pagos de los adelantos correspondientes como capital de trabajo, y
el contrato establece que las primeras pruebas de produccién sean realizadas a finales de
marzo de 2021.

Por lo tanto, el tiempo total disponible para la instalacion de la nueva linea de vainillas
en el predio tiene una duracion de: 10 meses. Este tiempo es ideal dado que para el afio
2020 la linea nueva necesitara ser utilizada ya que, como se mostrd en la seccion de
balanceo de linea, la demanda productiva puede ser satisfecha Unicamente por la linea
actual.

A continuacidn, se muestra la secuencia de actividades a realizar en un diagrama de Gantt:
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INSTALACION DE NUEVA LINEA DE VAINILLAS

DEADLINE 10

MESES |
INICIO DEL| DURACIO
Nro Act | ACTIVIDAD = jun-20]jul-20] ago-20 [sep-20 [ oct-20 [ nov-20[ dic-20] ene-21 [feb-21 [ mar-21]
NEL BLA
1 2 1 5 & 7 8 g 10

Toma de medidas del predio y disefio de 1

CRONDGRAMA DEL PROYECTC

layout de la linea
Obras de herreria en el horno: Reformas

sobre el retorno de bandejas

Disefio de |a depositadora |
Ensamble de la depositadora 4

Instalacién de la depositadora
Reacondicionamiento de la harinadora

Construccion del pulverizador de grasa

Disefio de |a Taparela y depanner |
0

Puesta a punto y seteo general de
parametros

[
1

Tabla 84: Diagrama de Gantt del proyecto. Elaboracién propia.

236
Di Leo, Gagliardi, Galindo, Lobos, Plasencia



IV. CAPITULO IlII- ECONOMICO-FINANCIERO

4.1 Introduccién

El objetivo de este estudio es analizar el valor actual del proyecto en conjunto con otros
indicadores financieros para evaluar la factibilidad de la instalacion de la nueva linea de
vainillas para la empresa Pozo

Por esta razon, la evaluacion econdémica financiera de este proyecto sera realizada en
forma incremental al escenario actual de la empresa. Seré analizada la ampliacién de la
produccion de vainillas mediante la adquisicion de una linea de produccién totalmente
nueva dentro del predio actual de la planta. Serdn contemplados todos los ingresos y los
costos que son propios de las adquisiciones del proyecto.

Para ello se tendran en cuenta las siguientes consideraciones:

1. La empresa actualmente posee un horno, una azucaradora, una batidora y una
harinadora que se encuentran ociosas y que seran utilizadas para el para el nuevo
proyecto. Sin embargo, no se considera que su costo sea nulo, si No que su precio
se determinard por el costo de oportunidad de venderlas méas las refacciones
pertinentes que estas maquinas necesitan para ser incorporadas en el nueva linea.

2. El resto de las maquinas que componen la linea se compraran nuevas, con las
dimensiones mencionadas en la entrega de ingenieria.

3. La inversion y la instalacion de la maquinaria se realizara en el afio 2020,
comenzando la produccion en el afio 2021.

4. La linea nueva trabajara en paralelo con la linea actual, la cual, en un principio,
fabrica Unicamente terceras marcas.

5. La produccién destinada a marcas blancas sera realizada por la linea actual (se
valido que la necesidad de produccion sea compatible con la capacidad actual).

6. La linea nueva de produccion se destinara a la produccion exclusiva de marca
Pozo, maximizando el aprovechamiento de la misma desde el comienzo de la
produccion en 2021.
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7. Se contratara personal nuevo de M.O.D. para la operacién de la linea nueva.

8. Si bien la empresa ya cuenta con un equipo administrativo y comercial que se
encarga de todos los productos que actualmente se fabrican en la empresa, se
considera un nuevo equipo para la nueva linea ya que implica nuevas necesidades
de marketing, mencionadas en la entrega de mercado, y nuevos clientes, como lo
es el interior del pais.

9. Se tercerizara la logistica de distribucion del volumen de lo producido.

4.2 Costos

Para realizar el estudio econdémico-financiero, se opto por utilizar el método de costeo por
absorcion, valorizando los stocks al costo de produccion. Este tipo de costeo se compone
de dos partes principales: el costo primo y la cuota. El costo primo incluye las materias
primas y la mano de obra, y la cuota esta compuesta por los gastos de fabricacién tanto
fijos como variables prorrateados segun el nivel de produccion.

A continuacién, se muestra un desglose de la informacidn necesaria para calcular el costo
unitario, en el cual se tomé como unidad a una caja marca Pozo de ocho paquetes de
treinta y seis vainillas cada uno.

4.2.1 Costos de la Materia Prima

Para la fabricacion de vainillas, la materia prima no solo ingresa al principio del proceso
productivo, sino que se incorpora a lo largo de toda la linea para lograr el producto
terminado. Podemos identificar asi, tres grupos de materia prima a lo largo de toda la
produccion: materia prima del batido, materia prima en linea y materia prima del envase.

A continuacion, se muestran los costos correspondientes a cada uno de estos grupos de
materia prima, sin IVA 'y con precios actualizados al afio 2020.

4.2.1.1 Materia prima del batido

A continuacién, se muestra una tabla en donde se indican las materias primas incluidas
en el batido inicial, es decir, en la masa de la vainilla. En la tabla se indican el precio por
kg, la cantidad en kg por batido, y los porcentajes de volumen ocupado y precio para cada
uno de los ingredientes.
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Insumo

Unidad de medida

Cantidad

Precio unitario s/IVA (5/kg)

Costo total ($)

Porcentage en

Porcentage en

(KG/BATIDO) volumen costo
Harina ooo KG/Batido 52,00 5 22,68 5 1.406 41,64% 17%
JAzucar KG/Batido 39,00 545,24 51764 26,19% 22%
Huevo lig pasteurizado (granel) KG/Batido 30,00 5 110,00 5 3.300 20,15% 41%
heua KG/Batido 8,00 52,48 5 20 5,37% [
|sorbitol Liquide KG/Batido 2,22 59470 5210 1,49% 3%
nceite Girasol KG/Batido 1,80 5 54,68 5116 1,21% 1%
Propilenglicol KG/Batido 1,70 5 210,60 § 358 1,14% A%
Bicarbonato de Amonio KG/Batido 1,40 562,40 5 87 0,34% 1%
Miel Imp 10.5 KG/Batido 0,56 5 180,20 $ 100 0,37% 1%
il Imp 21 KG/Batido 0,56 5 180,20 $ 100 0,37% 1%
Emulsionante Gel KG/Batido 0,44 515124 567 0,30% 1%
|sorbato de Potasio KG/Batido 0,33 552180 5172 0,22% 2%
IPropionato de Calcio KG/Batido 0,28 5 162,56 5 46 0,19% 1%
lsal KG/Batido 0,28 5 19,80 56 0,19% [
Esencia de Vainilla en polvo KG/Batido 0,17 5 1.643,62 5279 0,11% 3%
Colorante Amarillo KG/Batido 0,11 5 663,38 573 0,07% 1%
Esencia de Vainilla Liquida Pozo KG/Batido 0,06 5 489,60 529 0,04% 0%
Total BATIDO POZO KG/Batido 148,90 5 8.134 100%

MP BATIDO (5/caja) 5 208,56

Tabla 85: Materia prima del batido a precios del 2020

Cada batido rinde para fabricar 148,90 kg de masa de vainilla, lo que equivale a 39 cajas
de 8 paquetes de 36 vainillas cada uno. De esta manera, se calculé el precio de materia
prima de batido para cada caja, resultando el mismo de 208,56 $/caja.

% de contribucion de MP al costo total

® Harina 000

m Azucar
Huevo lig pasteurizado (granel)
Sorbitol Liquido

m Propilenglicol

= Sorbato de Potasio

u Otro

Grafico 50: Porcentaje de contribucion de cada materia prima del batido al costo total

Se puede observar que el 80% de los costos de la materia prima corresponden a los 3
ingredientes principales: azucar, huevo liquido y harina, mientras que el 20% restante de
los costos se distribuye entre los demas ingredientes de la masa.
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4.2.1.2 Materia prima en linea

Tal como se mencion6 anteriormente, la materia prima “en linea” es aquella que es
incorporada al producto en una estacion que no sea la del batido. Dentro de este grupo se
encuentran: el desmoldante que es colocado a las bandejas, la harina que se coloca
también en la bandeja posterior al desmoldante y el azicar que se coloca sobre la masa
cruda que proviene de la estacién de batido.

MP en linea

Precio unitario

Insumo Cantidad (KG/BATIDO) s/IVA ($/kg) Costo por caja ($/caja) Costo total ($)
0,2026 $ 18,90 $ 15,62 $3,16
1,000 $37,70 $31,16 $31,16
0,067 $151,70 $125,37 $ 8,34

Tabla 86: Materia prima en linea a precios del 2020

4.2.1.3 Materia prima del envase

La materia prima del envase incluye: bobinas de dos tipos: cristal y con logo. Las bobinas
cristal son aquellas internas al paquete final, y tienen como fin agrupar las vainillas de a
6. Las bobinas logo son las que se observan en la gondola y recubren 6 paquetes
elaborados con bobina cristal. Otras materias primas envase que se deben considerar son
la caja y la cinta con la que esta es cerrada.

Costo de Envase

Precio unitario

Descripcion Cantidad (KG/CAJA) C/IVA ($/KG) Precio unitario S/IVA ($/KG)  Costo total ($)
0,0480 $ 602,55 $ 497,98 $ 23,90
0,1200 $ 223,50 $ 184,71 $22,17
1 $ 23,85 $19,71 $19,71
1,000 $0,61 $0,50 $0,50

ENVASE ($/caja) $ 65,78

Tabla 87: Materia prima del envase a precios del 2020

4.2.2 Mano de obra

Para calcular los salarios del personal involucrado en la mano de obra, se utilizo la lista
de salarios actuales de la empresa, en donde los empleados son clasificados por categorias
segun el puesto que ejercen, difiriendo asi el salario por hora para cada uno de ellos. El
aumento salarial anual, crecera acorde a la inflacién ya que en los ultimos afios los
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aumentos salariales pactados por los sindicatos presentaron cifras porcentuales muy
similares a esta. A su vez, también se tuvieron en cuenta las contribuciones y cargas
sociales correspondientes a los salarios tales como jubilacion, obra social, PAMI, ART,
seguro de vida obligatorio y las contribuciones del empleador, que en total suman un
29,4% sobre el salario bruto, para obtener finalmente el salario por hora de cada categoria.

4221 Mano de obra directa

A continuacion, se muestra una tabla en donde se reflejan todas las categorias asociadas
a la mano de obra directa para cada una de las estaciones de la linea continua de vainillas
y el costo bruto (sin cargas y contribuciones) por hora trabajada para cada una de ellas.

7. Costo de MOD

Descripcion Categoria Costo HH & (BRUTO)
Op.General 5 225,49
Operarios 5 216,99
Operarios % 216,99
Operarios 5 216,99
Operarios 5 216,99
Operarios 5 218,99
Operarios % 216,99
Operarios 5 216,99
Oficial % 266,56
Oficial 5 266,56

Tabla 88: Sueldo béasico seguln tipo de operario

Una vez obtenida esta tabla se multiplican por la cantidad de turnos totales en el afio trabajados,
informacidén obtenida en el Capitulo de Ingenieria, teniendo en cuenta las vacaciones
pagas. Ademas, se deben tener en cuenta la cantidad de operarios por estacion,
dependiendo el volumen de produccion para cada uno de los afos.
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Tabla 89: Cantidad de operarios totales por turno. Evolucion afio a afio.

Cabe mencionar, que la mayoria de la estaciones requieren mano de obra a modo de
supervision, y es por eso que, en estas, no se agregan operarios a medida que la
produccién aumenta. Este no es el caso de las flowpacks, dado que debe haber un operario
por maquina, y como en el afio 2023 se incorporan dos nuevas flowpacks, surge la
necesidad de contratar a dos operarios mas para que operen cada una de ellas. De esta
manera, la cantidad de operarios total hasta el afio 2022 inclusive seré de 13, y del 2023
en adelante sera de 15 operarios debido a la incorporacion de las nuevas flowpacks.

A modo de resumen, se presentan las consideraciones para calcular los sueldos finales de

los empleados:

2020
24

2021
24

2022
24

2023
24

2024
24

2025
24

2026
24

2027
24

2028
24

2029
24

2030
24

11,5

11,5

11,5

11,5

11,5

11,5

11,5

11,5

11,5

11,5

11,5

20

20

20

20

20

20

20

20
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20

3

3

3

3

3

3

3

3

3

3
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8

8

8

8

8

8

8

8

8

8

8

5520

5520

5520

5520

5520

5520

5520

5520

5520

5520

5520

Tabla 90: Informacion sobre politicas de trabajo consideradas

Por Gltimo, utilizando la informacién de las tablas anteriores, se calcul6 el costo total de

mano de obra directa para cada uno de los afios y, teniendo en cuenta los respectivos
volimenes de produccion, se obtiene el costo de MOD por caja para cada afio.

La tabla a continuacion decidio realizarse a moneda constante del afio 2020 para
observar el impacto directo del aumento de produccion en el costo de MOD por caja

producida.
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2022
cajas 701.765 774.068 865.203 959.120 1.027.467 1.026.730 1.025.612 1.025.571 1.025.463

1.025.431

| [$/caja [$ 34365 31,15 $ 3,92 (S 28305 26,88 S 2690 ]S 26938 2693]s 2693 ]s

26,93 |

Tabla 91: Costo de mano de obra directa por caja en moneda constante

Se puede observar como el costo de MOD por caja disminuye acorde aumenta la
produccion, excepto del afio 2023 a 2024 en donde se incorporan nuevas empleados y el
costo de MOD por caja aumenta.

En lo que respecta a la mano de obra indirecta, el proyecto no la contempla dado que toda
la necesaria ya se encuentra en la fabrica, como lo son los operarios de expedicion, jefe
de mantenimiento y gerente de produccién de vainillas. Dado que el proyecto es
incremental, no es necesaria la adquisicion de nueva mano de obra indirecta.

5.14.

4.2.3  Gastos generales de Fabricacion

Los gastos generales de fabricacion pueden ser tanto fijos como variables, si es que
dependen o no del nivel de produccion. A continuacion, se realiza un desglose de todos
los gastos asociados a la nueva linea productiva de vainillas. Al igual que la materia
prima, en esta seccidn no se considera el IVA asociado a estos gastos, ya que el flujo
correspondiente de este impuesto se explicard mas adelante.

4.2.3.1 Gastos generales de fabricacion fijos

Estos gastos son aquellos que no dependen del nivel productivo, ya que, de estar la planta
parada, deberian pagarse de todas formas. Para el proyecto en cuestion, los gastos de
fabricacion fijos considerados son:

e Amortizaciones: correspondientes a las maquinas compradas en los afios 2020,
2023 y 2025. Estos valores amortizados incluyen tanto el valor original de la
maquinaria como su flete, instalacion y puesta en marcha. Se consideraron
amortizaciones de:

o Equipos de la linea de vainillas: como horno, azucarador, batidora, etc.
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o Equipos auxiliares: rodados como son las zorras neumaticos y auto
elevadores.

Los costos originales de la maquinaria, asi como de los rodados, son en dolares, por lo
que, se multiplico el valor original de los bienes por la tasa de cambio del afio corriente
donde se compra para pasar el precio a moneda local, pesos argentinos. Por otro lado, se
consider6 que la vida util de la maquinaria es de 10 afios y para los rodados 5 afios.

El método utilizado para calcular las amortizaciones es el de depreciacion lineal, donde:

o (Ec. 5)
A= amortizacion Vo= vida util

Vr=valor residual Vu= vida util
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Encintadora S 8.202 | $ 8.202 | $ 8.202 | $ 8.202 | S 8.202 | § 8.202 | § 8202 | S 8.202 | $ 8.202 | $ 8.202
Flowpack 2 S 820.165 | $ 820.165 | $ 820.165 | $ 820.165 | $ 820.165 | $ 820.165 | § 820.165 | $ 820.165 | $ 820.165 | $ 820.165
Flowpack 2

(reinversién) S 17.690 | § 17.690 | $§ 17.690 | S 17.690 | $ 17.690 | 17.690 | $§ 17.690 | $ 17.690
Detector de

metales S 123.025 | $ 123.025 | $ 123.025 | $ 123.025 | $ 123.025 | $ 123.025 | § 123.025 | $ 123.025 | $ 123.025 | $ 123.025
Flowpack 1

(reinversion) S - S - S 29.188 | § 29.188 | $ 29.188 | § 29.188 | § 29.188 | § 29.188 | $ 29.188 | $ 29.188
Combo Alipack |$ 3.986.000 | $ 3.986.000 | $ 3.986.000 [ $ 3.986.000 | $ 3.986.000 (S 3.986.000 | $ 3.986.000 | $ 3.986.000|S 3.986.000 | $ 3.986.000
Horno $ 7.873579|S 7.873.579 (S 7.873.579 |S 7.873.579 |S 7.873.579 | S 7.873.579 | § 7.873.579 |$ 7.873.579|S 7.873.579 | S 7.873.579
Azucarador S 12.302 | $ 12.302 | $ 12.302 | $ 12.302 | S 12.302 | S 12.302 | § 12.302 [ § 12.302 | $ 12.302 | $ 12.302
Depositadora $ 1.607.522 |$ 1.607.522 ($ 1.607.522 |S$ 1.607.522 |$ 1.607.522 |$S 1.607.522 | § 1.607.522 | $ 1.607.522|$ 1.607.522 (S 1.607.522
Batidora $ 1.558.313|$ 1.558.313 S 1.558.313 |$ 1.558.313 |$ 1.558.313 | S 1.558.313 | § 1.558.313 |$ 1.558.313|$ 1.558.313 (S 1.558.313
Harinadora $ 8.20165]|5 8.201,65|$ 8.201,65|$ 8.201,65|% 8.201,65|5 8.201,65 | § 8.201,65 | $ 8.201,65 | $ 8.201,65 | S 8.201,65
Pulverizador de

grasa $ 16.403,29 |$ 16.403,29 S 16.403,29 | $ 16.403,29 | $ 16.403,29 | S 16.403,29 | § 16.403,29 | $ 16.403,29 |$ 16.403,29 (S 16.403,29
Cepilladora $ 8.20165|5% 8.201,65|$ 8.201,65|% 8.201,65|% 8.201,65]|5 8.201,65 | § 8.201,65 | § 8.201,65 | $ 8.201,65 | $ 8.201,65
Bandejas $172.234,55 | § 172.234,55 | $ 172.234,55 | $ 172.234,55 | $ 172.234,55 | $ 172.234,55 S 172.234,55 |$ 172.234,55|$ 172.234,55 (S 172.234,55
Autoelvadores $310.022,18 | § 310.022,18 | $ 310.022,18 | $ 310.022,18 | $310.022,18 | $ 1.438.369,28 | 5 1.438.369,28 | $1.438.369,28 | $1.438.369,28 | 5 1.438.369,28
Zorrasneumatical $ 11.200,00 | $ 11.200,00 | $ 11.200,00 |$ 11.200,00 ($ 11.200,00 | $ 51.963,17 | § 51.963,17 | $ 51.963,17|$ 51.963,17 |$ 51.963,17

Tabla 92: Costo asociado a las amortizaciones de fabricacion.
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e Seguro de planta: incluye seguro contra incendios, derrumbes e inundaciones.
La empresa actualmente cuenta con este seguro que contempla todas las lineas
que actualmente se encuentran en la fabrica, por lo que el gasto se prorratea de
modo que sea un gasto incremental propio del proyecto.

e Componente fija de servicios: contempla la componente fija del gas y de la
electricidad, el agua por su parte no posee componente fija.

e Impuesto alumbrado, barrido y limpieza (ABL): Al igual que la componente
fija de los servicios, la empresa ya cuenta con este impuesto, entonces también se
prorratea para lo que respecta a la linea nueva.

e Control de plagas: contempla gastos de fumigacién y limpieza de ductos para
evitar presencia de roedores, insectos y bacterias.

e Recoleccion de residuos: Si bien este servicio posee una componente fija y otra
variable que depende de los kg transportados, dado a que la empresa genera pocos
desechos que requieren ser retirados por terceros, el precio de la recoleccion es
considerado una componente fija ya que no se superan los kg minimos de residuos
tanto liquidos como sélidos, aun asi, incorporando la nueva linea de fabricacion
de vainillas.

A modo de resumen, a continuacién, se muestra una tabla que contiene los precios de los
gastos fijos mencionados, excepto las amortizaciones que ya fueron detalladas, a precios
del afio 2020.

$/afio S 960.000,00
S/afio S 53.215,68
S/afio S 153.348,00
$/afio S 1.200.000,00
$/afio S 96.000,00
$/afio S 480.000,00

Tabla 93: Gastos generales de fabricacion fijos a precios del afio 2020
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4.23.2

Gastos generales de fabricacién variables

Los gastos variables de fabricacion considerados para el proyecto son Gnicamente los
componentes variables de los servicios. En la tabla a continuacién se muestran los
consumos por hora de metros cubicos de agua y gas y los MW de electricidad para la
linea nueva. Estos consumos se calcularon a partir de datos de la linea vieja y se considera

que los de la nueva linea seran similares.

G. G. FVar
Servicios Precio/unidad unidad  Consumo por hora $/hora
S 51,16 (m3 0,04| S 2,25
S 13,21 |m3 91,00( $ 1.202,11
S 132.000 (MW 0,0002| $ 26,40

4.2.4

Célculo de costo unitario

w

TOTAL GGFV ($/HORA) 1.230,76

Tabla 94: Tabla de gastos variables de fabricacion con precios al afio 2020

Una vez calculados todos los costos de produccion (MP, MOD, MOI, GGF) se debe
calcular el costo unitario total de la caja de vainillas. A continuacion, se muestra una tabla
con todo lo mencionado anteriormente y se calcula el costo unitario para cada uno de los

anos.
Afio 1 2 3 4 5 6 7 8 ] 10
2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030

cajas 686.834 772.212 863.225 957.080 1.025.969 1.026.714 1.025.612 1.025.571 1.025.463 1.025.431

cajas 14.931 16.787 18.766 20.806 22.304 22.320 22.296 22.295 22.293 22.292

cajas 14.931 1.856 1.979 2.040 1.498 16 - - - -

cajas 701.765 774.068 865.203 959.120 1.027.467 1.026.730 1.025.612 1.025.571 1.025.463 1.025.431

Costos

$/caja | S 265,89 | $ 281,51 | $ 298,16 | $ 31591 | $ 334,84 | $ 355,01 | $ 376,53 | $ 399,49 | $ 42397 | $ 450,10

$/caja | $ 66,81 | $ 66,84 | 66,87 | $ 66,90 | $ 66,94 | $ 66,97 | $ 67,01 | $ 67,05 | 67,08 | $ 67,12

$/caja | $ 3436 | $ 31,15 [ $ 31,92 [ $ 2880 | $ 26,88 | $ 26,90 | $ 2693 | S 2693 | $ 2693 | $ 26,93

$/afio | $12.759.121 | $ 12.759.121 [ $ 12.785.621 | $ 12.785.621 | $ 12.785.621 | $ 11.532.306 | $ 11.532.306 | $ 11.532.306 | $ 11.532.306 | $ 11.532.306

$/afio | $ 960.000 | $ 960.000 | $ 960.000 | $ 960.000 | $ 960.000 | $ 960.000 | $ 960.000 | $ 960.000 | $ 960.000 | $ 960.000

$/afo | $ 53.216 | $ 53.216 | $ 53.216 | $ 53.216 | $ 53.216 | $ 53.216 | $ 53.216 | $ 53.216 | $ 53.216 | $ 53.216

$/afio | $ 153348 | $ 153.348 | $ 153.348 | $ 153.348 | $ 153.348 [ 153.348 | $ 153.348 | S 153.348 | $ 153.348 | $ 153.348

$/afio | $ 1.200.000 | $ 1.200.000 | $ 1.200.000 | $ 1.200.000 | $ 1.200.000 | § 1.200.000 | $ 1.200.000 | $ 1.200.000 | $ 1.200.000 | $ 1.200.000

$/afio | $ 96.000 | $ 96.000 | $ 96.000 | $ 96.000 | $ 96.000 | $ 96.000 | $ 96.000 | $ 96.000 | $ 96.000 | $ 96.000

$/afio | S 480.000 | $ 480.000 | $ 480.000 | $ 480.000 | $ 480.000 | $ 480.000 | $ 480.000 | $ 480.000 | $ 480.000 | $ 480.000

$/afo | S 12426 | S 12.426 | S 12.426 | $ 12426 | $ 12426 | S 12426 | $ 12.426 | $ 12.426 | $ 12426 | S 12.426

$/afio | $ 6.635.647 | S 6.635.647 | $ 6.635.647 | $ 6.635.647 | $ 6.635.647 | $ 6.635.647 | $ 6.635.647 | $ 6.635.647 | $ 6.635.647 | $ 6.635.647

$/afio | S 145728 | $ 145.728 | $ 145.728 | $ 145.728 | $ 145.728 | $ 145.728 | $ 145.728 | $ 145.728 | $ 145.728 | $ 145.728
$/caja S 399,11 $ 4086 | S 4230 S 435,11 $ 4506 | $ 4696 | S 4912 | S 5142 | $ 538,7 | $ 564,9

Tabla 95: Apertura de costos por unidad en moneda constante.
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Para una mejor compresion, se representan en las siguientes figuras el porcentaje que
ocupan los diferentes costos en producto final.

Distribucidon de costos en caja de vainillas

u MP

= MCD
GGFV
GGFF

Gréfico 51: Peso relativo de las componentes del costo unitario por absorcién afio
2021

Como puede observarse, lacomponente que mas peso tiene en el costo de la caja vainillas
es la materia prima, seguido de los gastos generales de fabricacion variables. Este
componente tom6 un 20% en la distribucion debido a que el consumo de gas es el
principal gasto variable que se tiene dado que la linea funciona sin parar por 3 turnos de
8 horas los 5 dias a la semana. Por ultimo, se tiene a la mano de obra con un 6% de
contribucion y luego a los gastos de fabricacion fijos con 4%.

Evolucion en la contribucion de los costos en la caja de
vainillas

.....
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Gréfico 52: Evolucidn en la contribucién de los costos para la caja de vainillas

Como puede observarse, con el pasar de los afios se mantiene el orden de los principales
gastos, siendo que, el principal gasto de la caja de vainillas es la materia prima, seguido
por GGFV, MOD y GGFF. Se puede notar que a medida que pasan los afios, la materia
prima va tomando mas contribucion, llegando a representar casi el 82% de los costos por
caja para el afio 2030, mientras que los demas costos, su contribucion disminuye de
manera moderada. Estas disminuciones en la contribucion se deben no porque se haya
gastado menos dinero en estos rubros, sino que su costo no aumento tanto como para la
MP.

Ahora es de interés ampliar el Gréfico 50 en los grupos mas relevantes, como son las
materias primas y los GGVF, para identificar, qué costos o gastos son los mas
significativos dentro de cada rubro.

Peso relativode costosde las MP

® Batido
m En linea

Envase

Gréfico 53: Peso relativo del costo de las distintas materias primas afio 2021

Puede observarse que las materias primas mas relevantes en el costo de la vainilla son las
del batido, lo que era de esperar dado que en esta estacion es donde se ingresan la mayoria
de los insumos necesarios para la produccion.

En cuanto a los gastos generales de fabricacion variables, se puede observar que el 98%
de los costos corresponden al gas dado que este se usa de manera continua para alimentar
el horno de la linea, seguido de la electricidad.
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Peso relativo de los GGFV

m Agua
= Gas

m Electricidad

Grafico 54: Peso relativo del costo de los gastos generales de fabricacion fijos afio 2021

4.3 Ingresosy egresos

A continuacion, se presentan los ingresos y egresos del proyecto para los siguientes 10
anos.

43.1  Ingresos

Dentro de los ingresos se presentan: el nivel de ventas proyectado en el estudio de
mercado multiplicado por el precio de venta sin IVA. Ademas, se consider6 como ingreso
a las ventas de los stocks de materia prima y producto terminado para el ultimo afio, asi
como también la venta de las maquinarias debido a la liquidacion del proyecto.

En el gréafico a continuacioén, se puede ver la evolucion de ingresos debido a la venta de
vainillas para los proximos 10 afios. Se aprecia que las ventas crecen linealmente con
diferentes pendientes, una mas pronunciada del 2021 al 2025 y luego una mas plana para
los afios restantes debido a que se comienza a llegar al limite tecnolégico de la linea.
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Ingresos por ventas
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Grafico 55: Ingresos por ventas de vainillas a moneda real del 2020 al 2030

Por otro lado, se muestra como evolucionan durante los 10 afios, la produccion y la

venta de vainillas.
Venta de vainillas vs produccion
1000
B Ventas
400 m Produccion
i 2027 2028 2

Miles de Cajas
[=3]
L]
L]

2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 02 029 2030

Afig

Grafico 56: Venta de vainillas vs produccion

Se puede ver qué produccion y ventas tienen casi la misma cantidad de cajas, esto se debe
a que la curva de produccion contempla, lo producido para la venta méas los producido
como stock de seguridad, que son tan solo 5 dias de venta. Es por esto que para cada uno
de los afios las diferencias entre ventas y produccion no son tan significativas. Se puede
apreciar como a partir del afio 2025, en donde se alcanza el cuello de botella, las ventas
igualan la produccion, pues la linea vieja comenzara también a producir bajo marca Pozo.
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Sin embargo, las ventas de la produccion de la linea vieja no se contemplan en los
ingresos, pues no corresponden a ingresos del proyecto de nueva linea.

En el gréafico a continuacion, se puede ver lo anteriormente mencionado, se muestran las
ventas y el stock de seguridad correspondiente a cada afio.

1200

1000

Miles de Cajas

(=]

Produccion de cajas para ventas y stock por afio

T

2027 2028 2029

H Stock

2022 2023

2024 2025 2026

Afo

m Vertas

Gréfico 57: Produccion de cajas de vainillas para venta y stock de seguridad

Se presenta el cuadro detallado para los ingresos del proyecto.

cajas

686834

INGRESOS

1025612 1025571

1025969

772212 863225 1026714

957080

1025463

0
030

1025431

$/caja

$ 886,20 | $

132104 | $ 1.992,49 | $ 3.040,73 | $ 4.695,18 | $ 733513 | $ 11.593,77 | $§ 18.538,75

S 29.988,02

49.067,83

$608.669.961

$1.020.121.419

$1.719.968.912 | $2.910.220.718 | $4.817.112.710 | $7.531.074.778 | $ 11.890.712.483 [ $ 19.012.805.121

$ 30.751.591.852

50.315.657.542

2.223.740.563

893.317.013

v | | | | |

3.471.670.589

$ 11.890.712.483 | § 19.012.805.121

$7.531.074.778

$2.910.220.718 | $ 4.817.112.710

$ 30.751.591.852

53.432.715.119

por ventas

$608.669.961

$1.020.121.419

$1.719.968.912

Tabla 96: Cuadro de ingresos del proyecto afectado por inflacion o tipo de cambio

En el cuadro se observa que la cantidad de cajas en ventas va en aumento hasta el afio 10,
siendo a partir del afio 5 un nimero cada vez mas constante debido a que la linea esta
proxima a llegar a su maximo técnico. En cuanto a las ventas de maquinaria, stocks de
producto terminado y materia prima, estas figuran inicamente en el Gltimo afio, ya que

en el 2030 se liquida la empresa.
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4.3.2

Egresos

En la tabla a continuacion, se presentan los egresos del proyecto para los préximos 10
afios. Se consideraron como egresos a la compra de MP para la fabricacién de vainillas,
los sueldos necesarios para pagar a la mano de obra directa, los gastos de administracion
y comerciales, los gastos de fabricacion variables y fijos, impuestos, previsiones e
imprevistos y por altimo indemnizacion de operarios posterior a la liquidacion del

proyecto.
EGRESOS
Afio unidades i 2 3 4 5 ] 7 8 9 10
2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030
S $450.397.518 | § 738.330.302 | $1.244.912.709 | $2.112.611.035 | $3.514.924.001 | $5.533.316.702 | $  8.830.427.612 | $ 14.303.207.505 | $ 23.483.975.162 | $ 39.081.864.557
$ $ 2559934 (S 3.583.907 | § 5.828.653 | $ 8.393.260 | § 12.254.160 [ § 18.136.157 | $ 27.204.235 [ $ 41.350.437 | $ 63.679.673 | § 99.340.290
S S 70.822.756 | $ 85.478.774 | § 107.067.195 | S 178.482.303 | $§ 292.895.823 [ S 455.733.547 | $ 717.311.809 | $ 1.144.637.367 | $ 1.848.964.571 | § 3.022.808.513
$ $ 22200403 | $  24.588.117 | $ 28.187.004 [ $ 33.534.392 | $§ 41.681.021 | $ 53.803.406 | $ 73.396.048 | $ 104.322.280 | § 153.712.617 | § 233.513.291
$ $ 13125623 | $  18.638.385 | §  26.839.275 [ $ 39.185.341 | § 57.994.305 | $ 86.991.457 | § 132.227.015 | $ 203.629.603 | $ 317.662.181 | § 501.906.246
S $ 12173399 | $ 20402428 | S 34399378 [ S 58204414 | § 96.342.254 | $ 150.621.496 | $ 237.814.250 | 380.256.102 | 615.031.837 | § 1.068.654.302
$ $ 6.086700 [$ 10.201.214 | $ 17.199.689 [$ 29.102.207 | $ 48.171.127 | § 75.310.748 | S 118.907.125 | $ 190.128.051 | $ 307.515.919 | § 534.327.151
S $ 743.545.802
Total Egresos $ $577.366.333 | $ 901.223.128 | $1.464.433.903 | $2.459.512.953 | § 4.064.262.690 | $6.373.913.512 | $ 10.137.288.093 | § 16.367.531.346 | $ 26.790.541.960 | $ 45.285.960.153

Tabla 97: Cuadro de egresos del proyecto

Como se puede ver en la Tabla 94, asi como las ventas de vainillas van en aumento,
también pasara lo mismo con las necesidades de materia prima, siendo estas cada vez

mayores.

Los costos de materia prima contemplan, los costos de insumos comestibles para fabricar
las vainillas, asi como también los costos correspondientes al envase de las vainillas.

Los costos de MOD y de materia primas se detallaron previamente en la seccion Costos.
De esta manera, a continuacion, se explicitan aquellos egresos que no componen el costo
de produccion, sino aquellos que conforman el costo de venta (Administracion y
comercializacion) y aquellos que componen a la utilidad neta.

Gastos de Administracion y comercializacion

e Costos logisticos
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Como se analizo en el capitulo | de Mercado, en la seccion de Analisis de mercado
distribuidor, Pozo cuenta con dificultades y limitaciones en su flota propia que le impiden
encarar los requerimientos logisticos esperados para distribuir el volumen de vainillas
generadas por la inversion en la linea nueva (capitulo Il de Ingenieria). También se
analiz6 anteriormente en la seccion de Mercado, el producto debe alcanzar el mercado de
provincia de Bs. As. y el interior del pais. Esto requiere de una solucion que permita el
cumplimiento de las entregas haciendo uso de la logistica mas conveniente, a un margen
de costo que sea admisible trasladar al precio de venta. Es por eso que la solucién
adoptada para este proyecto es la de tercerizar el transporte a un operador logistico que
se adecue a los requerimientos del nivel de cumplimiento que espera la empresa.

Se tom0 la decision de tercerizar la logistica para evitar inversiones iniciales en rodados
con posteriores reinversiones dado a su corta vida Util y la contratacion de transportistas
que traeran aparejados costos extras asociados a los gremios, accidentes en ruta, seguros
de vida més altos, etc.

Una vez contratado este operador, se deben evaluar dos alternativas para determinar el
costo de distribucion para llegar a los puntos mas alejados del pais:

1. Puede utilizarse como canal de distribucion a los clientes de Bs. As. para llegar a
los distribuidores del interior. Los distribuidores que tienen sedes o depdsitos en
el interior son abastecidos desde Buenos Aires de forma que, una vez que Pozo
realiza las entregas en estos puntos dentro de Bs As, los distribuidores luego se
hacen cargo del costo de transporte hacia los puntos més alejados en el interior
del pais. Como contrapartida, introducen al precio de venta el mark up del
distribuidor (promedio del 20%) y esto perjudica a los retail y consumidores
finales porque el producto llega mas caro y entrega menor margen a los integrantes
de la cadena de abastecimiento.

2. Se propone llegar con el operador logistico contratado por Pozo a los puntos mas
alejados del interior de forma directa. Para estos casos Pozo buscara incurrir en
un costo mayor para distribuir, pero beneficiando al margen de los demas
integrantes de la cadena y mantener el nivel de cumplimiento de Ordenes
entregadas. Este traslado a precios es viable siempre que se mantenga controlado
y por debajo del 8% del precio de venta como maximo, como fue proyectado en
la seccién de Proyeccidon de precio en el capitulo | de Mercado.

El costo logistico promedio para Pozo en las operaciones realizadas por estas vias para
abastecer ambos mercados depende de variables como: la localizacion del cliente, el
volumen de compra, la frecuencia con la que se realizan estos viajes, y si los mismos son
aprovechados por un viaje de retorno con materia prima, por ejemplo, maximizando el
aprovechamiento de la carga. Introduciendo todas estas componentes en la operacion se
Ilega a que a la empresa le representa un costo promedio de aproximadamente 3% sobre
ventas. Aunque con un grado importante de variabilidad que sera analizada en el capitulo
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de Riesgos (ver seccion de costo de fletes) donde se la modela con el comportamiento de
una variable aleatoria y se tienen previstas acciones de mitigacion.

e Marketing y publicidad

Tal y como se mencion0 en el entrega de Mercado, sera necesaria una fuerte publicidad
para que el producto llegue al interior del pais, en donde las vainillas que predominan son
las del competidor Mauri. De esta manera, se invertira en publicidad televisiva, carteles
en rutas provinciales y se buscard un buen posicionamiento en gondolas en los distintos
supermercados del pais. De esta manera, se tomo la decision de invertir mas en publicidad
los primeros afios de proyecto, disminuyendo la inversion en esta a medida que el mismo
avance. Siendo para el afio de lanzamiento de 8% con respecto a las ventas, para el afio
2, 5% y para el afio 3 en adelante un 3%. Se puede notar que a medida que el negocio
aumenta con el pasar de los afos, el porcentaje destinado a publicidad disminuye, esto
porque se prevé un incremento de las ventas, por ende, con un menor porcentaje se puede
lograr el presupuesto necesario.

e Personal administrativo.

Si bien la empresa cuenta con personal administrativo, es necesario la incorporacion de
un nuevo equipo con dedicacion exclusiva a la linea nueva de vainilla para la coordinacién
de la puesta en marcha, seguimiento de indicadores importantes tales como son el
rendimiento de la linea, fallas, mantenimiento, contratacién de fletes y seguimiento de los
mismos y elaboracidn de contratos de marketing. Se considera necesario un equipo de 4
personas para todo el plazo del proyecto, dado que no es necesario incorporar nuevo
personal a esta area con el incremento de la produccion al contrario del caso de la mano
de obra directa donde si lo es.

El salario bruto para el personal administrativo es de 80.000 ARS para el afio 2021, y
tendra los aumentos interanuales correspondientes a lo largo del proyecto.

e Impuestos

o Impuesto a las ganancias: Sera del 30% de la ventas

o |IBB: 2% de las ventas

e Previsiones e imprevistos: Se consideraron posibles imprevistos por incobrables
en un 1% de las ventas.
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Asi como sucede en el grafico de ingresos por la venta de vainillas, en el gréafico debajo,
para los egresos totales, se puede ver que estos también crecen de manera lineal con el

paso de los afios.
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Gréfico 58: Egresos totales para el proyecto a moneda real

A continuacion, se muestra en un grafico de torta, que porcentaje de los egresos totales

representa cada egreso.

® Materias primas

= MOD

= ADM + COM

GGFF

= GGFV

® Impuestos

® Previsiones/Imprevistos

® I[ndemnizacion
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Grafico 59: % de contribucion de cada egreso al egreso total del 2030

Se puede observar, que la materia prima representa el principal egreso del proyecto con
un 86% de contribucion, seguido por los gastos administrativos y comerciales con 7% y
luego por los demés gastos.

Como conclusién, al observar el grafico debajo, se puede ver que los ingresos totales del
proyecto son siempre mayores que los egresos totales. Siendo que durante los primero
afios la diferencia es chica, a medida que pasa el tiempo esta diferencia se agranda,
Ilegando al punto donde en el afio 2030, los ingresos totales son 8 mil millones de pesos
mayores a los egresos. O sea, 10s egresos totales del proyecto no crecen tan rdpido como
lo hacen los ingresos totales.

Ingresos vs Egresos
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Gréfico 60: Ingresos totales vs Egresos totales a moneda real

Por otro lado, como se mencion0 antes, se vio que la materia prima es el principal
egreso, quedando que casi el 86% de los egresos totales se deben a la materia prima y el
otro 14% a otros egresos.

4.4 Inversiones

El proyecto requiere de diversas inversiones las cuales se detallan a continuacion:
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Inversiones de Activo fijo

e Compra de maquinaria para la linea nueva de vainillas incluyendo sus gastos de

puesta en marcha, instalacion, y flete
e Refacciones y costo de oportunidad para maquinas bonificadas

e Equipos auxiliares (rodados) como zorras y auto elevadores

Inversiones de Activo de trabajo:

e Disponibilidades minimas en la caja
e Créditos por venta
e Bienes de cambio

o Stock materia prima

o Stock producto terminado

4.4.1 Inversion en Activo fijo

Los activos fijos comprenden el conjunto de inversiones que se deben realizar en un
proyecto para adquirir los bienes que se destinan en forma directa o indirecta a realizar la
produccion industrial (Apunte Catedra, 2020). Estos activos no corrientes no se podran
transformar en liquido en plazos menores a un afio. Para el proyecto en cuestion, la
compra de activos fijos esta compuesta por las maquinarias y los equipos rodados
necesarios.
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Inversiones Activos Fijos 2020

Gréfico 61: Inversion en Activos fijos afio cero
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® Flowpack 2
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m Depositadora

m Batidora
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m Pulverizador de grasa

m Cepilladora

Como se puede ver, casi la mitad de la inversion es debida a la refaccion del horno,
seguido por el combo Alipack, luego por la batidora y depositadora y, por ultimo, la
inversion en la nueva Flowpack 2.

4.4.1.1 Maquinaria

Como ya fue mencionado en la entrega de ingenieria algunas de las maquinas necesarias
para la nueva linea ya se encuentran en la empresa. Las siguientes maquinas: el horno, la
azucaradora, la batidora, y la harinadora pertenecian a una linea vieja de budines. Esta
linea fue discontinuada en 2018 ya que la produccion de budines se combiné con la linea
uno de magdalenas por su poco volumen de venta. Los costos de estas maquinas
bonificadas consideran refacciones, reacondicionamiento, puesta en marcha y costo de
oportunidad por no vender estas maquinaria usada.

Se considerd una vida util contable de 10 afios para las maquinas principales y 5 afios
para los rodados, ambos con un valor residual de $0. La vida til técnica de las maquinas
son 20 afos para todas las maquinas menos el horno que tiene una vida util técnica de 40
afios. Como se comentd en el capitulo de ingenieria en el afio 2022 es necesaria la compra
de una flowpack 1y una flowpack 2, que puedan comenzar a operar en el afio 2023.
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Precio s/IVA Precio 5/IVA
(SUSD) [ARS)
5 1.000 | 5 82.016
5 100000 | 5 B.201.845
5 15000 | 5 1.230.247
5 486000 | 5 39.859.9495
5 950000 | 5 78.735.793
5 1500 |S%  123.025
5 196000 | 5 16.075.224
5 190000 [ 5 15583.126
5 1.000 | 5 82.016
5 20005  164.033
5 1000 | % 82.016
5 140 | 5 11.482
5 165000 [ 5 23.939.365
5 100000 | 5 14.508.706

Tabla 98: Inversiones en Maquinaria. Cotizaciones realizadas en el 2020

5 18900 | § 1.550.111
5 341 | § 28.000
s 18900 | $ 7.191.846
s 341 | S  129.908

Tabla 99: Inversiones en Maquinaria Auxiliar. Cotizaciones realizadas en el 2020

Los costos de puesta en marcha, instalacién, y flete de la maquinaria nueva fueron
incluidos dentro de la cotizacion de los proveedores. Por otro lado, los costos de las
maquinas bonificadas estdn compuestos por refacciones, reacondicionamiento, puesta en

marcha y costo de oportunidad de no vender las mismas.
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[US$] Horno Azucaradora Batidora Harinadora

Refacciones y

reacondicionamien $ 2.000 $ 300 $ 1000 $ 300
to

Puesta en marcha $3.000 $ 200 $ 1000 $ 100
Potencial Venta

Magquina usada $ 955.000 $ 1000 $ 168.000 $ 600
[afio 2020]

Tabla 100: Maquinaria bonificada.

Finalmente, para obtener la inversion realmente necesaria para poder adquirir el activo
fijo del proyecto, se agregd al costo de adquisicion el 21% debido al IVA. Esto se debe a
que no solamente es necesario el dinero para pagar lo que realmente costd la maquinaria,
sino que también se necesita el dinero para pagar el IVA.

4.4.2 Inversion Activo de Trabajo

El activo de trabajo esta compuesto por la caja minima, el stock valorizado de materias
primas y producto terminado, y los créditos por ventas definidos por la empresa. EI Activo
de Trabajo esta conformado por los activos ‘no fijos’ que se necesitan para la operacion
de la empresa dia a dia. Para obtener las inversiones en activo de trabajo, hay que
deshacerse de los valores de amortizaciones implicitos dentro del costo de produccion y
del precio de ventas, y del valor de las utilidades consideradas al fijar este Gltimo. Por
consiguiente, se descontaran del valor del activo de trabajo las amortizaciones imputadas
a los bienes de cambio y créditos por ventas, y las utilidades consideradas en el precio de
ventas utilizado para fijar los créditos por ventas (Apunte Catedra, 2020).

Caja minima

La disponibilidad minima en la caja se fija por la empresa y esta destinada a gastos de
tesoreria, se reserva un 2% de las ventas anuales.

S - S 12.173.399 | $ 20.402.428 | S 34.399.378 [ § 58.204.414 | § 96.342.254

Tabla 101: Disponibilidad minima 2021-2025
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$ 150.621.496 | $ 237.814.250 | $§ 380.256.102 | $ 615.031.837 | § 1.006.313.151

Tabla 102: Disponibilidad minima 2026-2030

Créditos por venta

Los creditos por ventas se fijan con los clientes segun el precio de venta y el plazo
promedio de financiacidn que brinda la empresa. Por lo tanto, segun el plazo pactado de
40 dias, no se contara con el ingreso por ventas correspondiente a los primeros 40 dias,
por lo que se deberé cubrir el monto equivalente a este valor haciéndolo figurar en este
rubro como activo de trabajo. Los créditos por ventas contienen un componente de
amortizacion en el costo de venta y un componente de utilidades en el precio de ventas.
Para obtener la inversion realmente necesaria de créditos por venta, se deben restar de los
créditos las dos componentes mencionadas.

fi Y , — Awmaribacicnaiox , =
Amortizacion en cred x via P roduccion aiia x X Vvenias ano x

A ﬁ:—
363 dias

Utilidades en cred x venta = cred x venta — costo de produccion =

Creditos x venta [ARS 5 - |s 66703557 |5 111794128 |S 188480744 | S 318028208 |S  527.902.763
MNominales]
Amortizacion de Cred
mortizacion de Lred x § 161638980 | S 16475770 |5 16506725 | § 16.480.237 | § 16.491.293
venta [ARS Nominales]
Utilidades en creditos por

‘ 5 - |s 110367005 217963013 39.030.475 | § 69.672.167 |5  117.852.591
venta [ARS Nominales)

Tabla 103: Créditos por venta 2021-2025

Credit ta [AR
reditos x venta [ARS 5 825323263 | §  1.303.091779 |$ 2083595082 |§  3.370.037.463 | §  5.514.044.562
Nominales]
Amortizacion de Cred x 5 16.078.116 | & 16.078.370 | & 16078370 | & 16.078.370 | $ 16.078.370
venta [ARS Nominales]
Utilidades en creditos por

! 5 182771717 | & 282378522 | § 437.187.155 | § 677.029.922 | §  1.047.879.366
venta [ARS Nominales]

Tabla 104: Créditos por venta 2026-2030
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Valoracion stock materia prima

Los stocks de materia prima, se valla al costo de adquisicién de cada afio. Para el afio
cero del proyecto como no hay produccion, pero se empieza a comprar stock de materia
prima para poder comenzar la produccion en el afio 2021, se considera la mitad del monto
del stock del 2021.

15 e - i - - - =
= = costo de mp aiio x [$/cajal = produccion aio

Stock de MP = fas de produccion aiio x (EC 7)

Stock MP [ARS
Nominales] 5 14.686.876 | $ 29373751 | S 38.988.291 | § 66.465.204 | § 113.976.632 | 3 191.530.327

Tabla 106: Stock MP 2021-2025

Stock MP [ARS

Nominales] 5 304.389.763 | & 490.182.379 | & 200.863.895 | 5 1.335782.063 | 5 2.223740.563,03

Tabla 107: Stock MP 2026-2030

Valoracion stock producto terminado

El stock de producto terminado se evalta al costo total de produccion obtenido por
absorcion detallado en la seccion de costeo. Al igual que los créditos por ventas el stock
de producto terminado tiene una componente de amortizacién en el costo de produccién
qué se debe restar para obtener la inversion verdadera necesaria para el stock de producto
terminado.

Stock de PT = 5 dias de stock PT aiio x  costo unitario [$/caja]

o -r _ - i = - ~
Amortizacion en PT = Apeubaciudios . 5 digs de stock PT afio x

(Ec. 8)

Stock PT [ARS Nominales] 5 - 5 11.042.610 | § 17.960.041 | & 29.837.997 | & 49.772.075 | § 81.920.780
Amortizacion de PT [ARS
Nominales] 5 351391 | § 358.169 | & 358.842 | § 358.266 | § 358.506

Tabla 108: Stock PT 2021-2025
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Stock PT [ARS Nominales] 5 128.472.6843 | 3 204.123.018 | 3 329.318.874 | 5 538.763.888 | 5 883.666.543

Amortizacion de PT [ARS
Nominales] g 349524 | & 349530 | & 349530 | & 349530 | & 349.530

Tabla 109: Stock PT 2026-2030

4.4.3 Calendario de Inversiones

Una vez obtenida la inversion en activo de trabajo, restando los correspondientes valores
de amortizaciones implicitos dentro del costo de produccién y del precio de ventas, y del
valor de las utilidades. Se obtuvo la inversién de activo de trabajo requerida afio a afio, y
se calcularon los incrementos con el propdsito de conocer la financiacion requerida en
cada oportunidad. Finalmente, al incremento de inversidn en activo de trabajo se le agrego
el total de inversién en activo fijo de cada afio para obtener el delta de inversidn neta
requerido para llevar a cabo el proyecto.

Inversion Neta [ARS
MNominales] 5 212579463 | & 179.736.520 | & 123.068.183 [ & 225.985.653 [ 5 381.336.615 [ 5 524.256.163

Tabla 110: Calendario de Inversiones 2020-2025

Inversion Neta [ARS
Nominales] 5 BAB 986721 | 5 1447 7718968 [ 5 2.397.955.407 [ 5 4014302427 | 5 6.805.792. 225

Tabla 111: Calendario de Inversiones 2026-2030

4.5 Capital de Trabajo

El Capital de trabajo es la diferencia entre el activo corriente y el pasivo corriente que
corresponde a la financiacién del periodo de evolucién. A diferencia del activo de trabajo,
el capital de trabajo incluye la financiacion a corto plazo de los activos corrientes a través
del pasivo corriente (Apunte Cétedra, 2020).

Activo corriente
e Caja minima
e Créditos p/vtas.

e Stock materia prima
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e Stock producto terminado

Pasivo corriente

e Deudas comerciales

Los célculos de caja minima, créditos por ventas, valoracion de stock materia prima, y
valoracion stock de producto terminado fueron detallados en la seccion de activo de
trabajo. A diferencia de la inversidn en activo de trabajo, para el calculo de capital
de trabajo no es necesario restar los componentes de amortizacion y utilidad.

Total activo corriente
[ARS Nominales] s 14686876 | & 119293318 | § 189144 888 [ S 3195192323 | § 540881419 | & 897696125

Tabla 112: Activo Corriente 2020-2025

Total activo corriente
[ARS Nominales] 5 1.408.807.165 | S 2235211436 | S 3594033953 | S 5.849.615.351 | S 9.637.764.919

Tabla 1113: Activo Corriente 2026-2030

El pasivo corriente estd compuesto solamente por las deudas comerciales a los
proveedores. La empresa cuenta con un plazo acordado de pago de 60 dias.

Total pasivo corriente
[ARS Mominales] 5 - 5 73.919.129 | § 121234371 | & 204.487.772 | § 347.101.075 | § 577.509.926

Tabla 114: Pasivo Corriente 2020-2025

Total pasivo corriente
[ARS Mominales] 5 909.384 778 | & 1451369793 | 5 2350998632 | 5 3860159534 | & 6.424 189 556

Tabla 115: Pasivo Corriente 2026-2030

Una vez que se obtienen ambos componentes se realiza la resta para obtener
el capital de trabajo, y el delta para ver la variacion de capital de trabajo afio
a ano.
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Capital de trabajo

[ARS Nominales] 5 14.686.876 | & 45.374.189 | § 67.910.517 | & 114704551 | & 193.780.344 [ & 320.096.198

Tabla 116: Capital de trabajo 2020-2025

Capital de trabajo
[ARS Nominales] 5 499422 387 | & 783841633 |5 1243035322 [ 5 1989455717 [ 5 3213 575.363

Tabla 117: Capital de trabajo 2026-2030

Como el proyecto de inversion crece, demanda capital de trabajo. Los deltas de capital de
trabajo se utilizan para el cuadro de origen y aplicacién de fondos y el flujo de fondos del
proyecto. A continuacion, se presenta una comparacion en el tiempo del capital de trabajo,
activo de trabajo, e inversion en activo de trabajo.

Capital de trabajo vs. Activo de trabajo vs. Inversién en activo de trabajo
m A Capital de Trabajo Ainversionen AT $  m Activo de trabajo $
$140

$120

.||I|‘-‘l|-'|||‘l

2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030
Afio
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Gréfico 62: Capital de trabajo/Activo de trabajo/Inversidn en activo de trabajo

El pico en el afio 2021 de delta inversion de capital trabaja se explica porque la empresa
empieza a operar, lo que trae consigo stock de producto terminado, caja minima y de
materias primas. A partir del afio 2025 la inversion en capital de trabajo es menor a la de
los afios anteriores debido a que la linea llega a su maxima capacidad y en cantidad
términos de cantidad, producira lo mismo es los ultimos 5 afios del proyecto
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4.6 Cuadro de resultados

4.6.1 Cuadro de resultados sin financiamiento

El cuadro de resultados del proyecto sin financiamiento muestra como se obtuvieron los
resultados del ejercicio durante cada periodo.

Se parte de los ingresos por ventas a los cuales se le resta el costo de lo producido para
obtener la utilidad bruta del ejercicio. Si a este resultado se le restan los gastos de
administracion y comercializacion se obtendra el costo total de lo vendido que restado a
las ventas se obtiene la Utilidad Operativa del ejercicio. A este resultado operativo se le
suman las utilidades por venta de bienes de uso, se le restan los impuestos, para asi llegar
a la Utilidad Neta antes del Impuesto a las Ganancias. Finalmente, se le resta el 30%
correspondiente al Impuesto a las Ganancias para llegar a la Utilidad Neta después del
Impuesto a las Ganancias. Cabe destacar que, para un mejor estudio de la factibilidad de
este proyecto, no se repartiran honorarios al directorio ni dividendos en efectivo.

A continuacion, se presenta el cuadro de resultados del proyecto en moneda corriente de
cada afo.
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Afo 1 2 3 4 5 6 7 8 L] 10
2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030
S 608.669.961 | S 1.020.121.419 | S 1.719.968.912 | $ 2.910.220.718 | § 4.817.112.710 | § 7.531.074.778 | § 11.890.712.483 | § 19.012.805.121 | § 30.751.591.852 | § 50.315.657.542
S (507.960.075)| $ (821.230.171)| S (1.363.833.135)| $ (2.274.508.440)| S (3.741.754.698)| S (5.863.329.737)| S (9.314.055.352) | S (15.023.519.213) $ (24.573.740.694)| $ (40.753.805.206)
Utilidad Bruta $ 100.709.886 | $ 198.891.248 | $ 356.135.777 | § 635.712.278 | 1.075.358.012 | $ 1.667.745.041 | $ 2.576.657.131 | § 3.989.285.908 | $ 6.177.851.158 | § 9.561.852.336
S (70.822.755,72)[ § (85.478.773,53)| § (107.067.194,75)[ $  (178.482.303,08)| $ (292.895.822,62)( $ (455.733.546,67)| S (717.311.809,00)| § (1.144.637.367,26)| $ (1.848.964.571,14)['$ (3.022.808.512,53)
Utilidad Operativa (EBIT) S 29.887.130 | § 113.412.474 | 249.068.582 | $ 457.229.975 | § 782.462.190 | § 1.212.011.494 | § 1.859.345.322 | § 2.844.648.541 | $ 4.328.886.587 | $ 6.539.043.823
$ 3.471.670.589,07
S (12.173.399,22) § (20.402.428,38)| S (34.399.378,25)| $ (58.204.414,36)| S (96.342.254,21)| § (150.621.495,56) | S (237.814.249,67)| S (380.256.102,42)| S (615.031.837,05)| $ (1.006.313.150,84)
S (6.086.699,61)| S (10.201.214,19)| $ (17.199.689,12)| & (29.102.207,18)| & (48.171.127,10)| § (75.310.747,78)| § (118.907.124,83)| & (190.128.051,21)| & (307.515.918,52)| & (503.156.575,42)
S (743.545.802)
Ut neta antes de |G s/financian] $ 11.627.032 | § 82.808.832 | $ 197.469.515 | $ 369.923.354 | $ 637.948.809 | $ 986.079.251 | § 1.502.623.947 | § 2.274.264.387 | § 3.406.338.831 | § 7.757.698.884
S (3.488.109)| S (24.842.650)| S (59.240.854)| $ (110.977.006)| S (191.384.643)| S (295.823.775)| S (450.787.184)| $ (682.279.316)] S (1.021.901.649)| $ (2.327.309.665)
$ (3.488.109)| $ (24.842.650)| $ (59.240.854)| $ (110.977.006)| $  (191.384.643)] $ (295.823.775)| $ (450.787.184) | $ (682.279.316)| §  (1.021.901.649)] $  (2.327.309.665)
S (3.488.109)| S (24.842.650)| S (59.240.854)| $ (110.977.006)| S (191.384.643)| S (295.823.775)| S (450.787.184)| $ (682.279.316)| S (1.021.901.649)| $ (2.327.309.665)
s - s - s s - s - s $ s $ $
Ut neta s/financi S 8.138.922 | § 57.966.182 | $ 138.228.660 | $ 258.946.348 | 446.564.166 | § 690.255.476 | $ 1.051.836.763 | $ 1.591.985.071 | $ 2.384.437.182 | § 5.430.389.219
$ - s - s - |s - s - s - s - s - |s - |s -
$ - |s - s - | - s - |s - s - s - s - s -
RNA s/financiamiento S 8.138.922 | § 57.966.182 | $ 138.228.660 | $ 258.946.348 | § 446.564.166 | $ 690.255.476 | $ 1.051.836.763 | $ 1.591.985.071 | $ 2.384.437.182 | § 5.430.389.219
Tabla 118: Cuadro de resultados del proyecto sin financiacion en pesos corrientes de cada afio.
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Como se mencioné anteriormente el cuadro de resultados muestra el total de ingresos por
ventas de la empresa y el costo incurrido para lograrlas. La diferencia entre ambas se ve
reflejada en la utilidad bruta. A modo de analisis, se presenta una figura que muestra la
evolucion de la utilidad bruta como porcentaje de las ventas, lo que indica el margen de
rentabilidad bruta con el que operd la empresa y representa un indicador clave de la
informacion contable:

Evolucion de Rentabilidad Bruta

19%

2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030
Afio

Gréfico 63: Evolucion de la Rentabilidad Bruta.

Como puede observarse en el grafico superior, la rentabilidad bruta es de 17% para el afio 2021
y llega a su maximo en el afio 2025, de 22%. A partir de este afio presenta una caida hasta llegar
a19% en el 2030. Esto es debido a:

1. Entre los afios 2021 y 2025, el precio de la vainilla tiene un crecimiento (sin considerar
inflacién) de 5% anual, mientras que los costos de las materias primas en promedio
aumentan un 6%. Sin embargo, a partir del afio 2026, el incremento interanual del
precio de la vainilla baja a 4% y el de las materias primas se sigue manteniendo en un
6% en promedio. De esta manera, y considerando que la materia prima representa un
80% del costo total de la vainilla, tiene sentido que la rentabilidad bruta disminuya.

2. A partir del afio 2026, la linea se utiliza a maxima capacidad, provocando que parte de
la produccion de vainillas marca Pozo se derive a la linea vieja. De esta manera, las
ventas se estancan en cuanto a la cantidad vendida por la nueva linea, manteniendo los
gastos fijos y de mano de obra iguales constantes. Sin embargo, que el costo de la
materia prima aumente en mayor medida (un 2%) que el precio del producto terminado
es lo mas significativo a la hora de explicar este comportamiento.
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4.6.2  Inflacion y tipo de cambio

En la etapa del estudio de mercado se realizo una proyeccion del precio de las vainillas a precio
real, tomando como referencia el precio de 2009. Es por esto que para el calculo del precio
nominal es necesario multiplicar el precio real por un deflactor. Para calcular el deflactor se
usaron los datos de la inflacion histérica argentina de los afios entre 2009 y 2019, a partir del
afio 2020 hay que usar una proyeccion de la inflacion que dada la volatilidad en la economia
nacional estas no suelen ser muy precisas, razén por la cual se optd por anualizar la inflacién
acumulada de lo que va en el transcurso del 2020 a la fecha para asi tener un punto de partida
en la proyeccion, a partir del calculo de la inflacion del 2020 lo que se decidi6 hacer fue modelar
la evolucion de la inflacion para cada afio del proyecto usando una funcién exponencial. El
incremento esperado en la inflacion se justifica por el incremento de la emision monetaria que
se esta experimentando en el transcurso del 2020 producto de la crisis que esta generando la
pandemia por el COVID-19.

Proyeccion Inflacidon Argentina

I‘lll‘lll‘}l I“}IE%%I
389 1 40% 46%

2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030

Grafico 64: Proyeccion de la inflacion argentina

El tipo de cambio va a depender principalmente de la inflacion a nivel nacional que se
desprende del IPC y a su vez de la inflacion en Estados Unidos ya que implica una depreciacion
del dolar. Pero en Argentina esta relacién no suele ser perfecta por la frecuente intervencion
del estado en el mercado monetario, es por esto que el tipo de cambio suele estar atrasado con
lo cual a la formula para calcular el tipo de cambio se le agregd un término para contemplar
este atraso cambiario que actualmente se fijo en un 5% con respecto a la inflacion argentina.
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Inflacion (Afio X) = 0,38e%%4%

Evolucién del tipo de cambio (ARS/USD)
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Gréfico 65: Proyeccién del tipo de cambio

2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030
Tipo de cambio ARS/USS Nominal $82| $108| $145| 5197 S$272| $381| $540| S$776| $1131| $1670| 52499

Tabla 119: Proyeccién del tipo de cambio

(1 = Tiflacion 4 R{G— diracs (" omhiorio)

(1 = Inflacion US4)

TC,=TC,_, ~ oo
C.

4.6.3  Punto de equilibrio

El punto de equilibrio es el nivel de ventas necesario para cubrir los costos fijos y variables de
fabricacion. Con este nivel de ventas, el beneficio del proyecto sera igual a cero. La formula
para calcularlo es la siguiente:

Gastas F ijos
recio de I enta — Gaztor IV ariabler Unitarios (EC 10)

PE = 3

Para el calculo de costos variables se tomaron en cuenta el costo unitario del SKU, sin
amortizaciones y los impuestos a los ingresos brutos. Los costos fijos totales, por su parte, estan
compuestos por los costos fijos de Administracion y Comercializacion, los costos fijos de
produccién, impuestos fijos (aquellos que no dependen del volumen de ventas),
remuneraciones e intereses. Reemplazando la formula, se obtiene el punto de equilibrio para
cada afio.
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Gréfico 64.1: Evolucion del punto de equilibrio en unidades de venta

El Gréfico 64.1 muestra las necesidades de venta de la empresa para cubrir los costos fijos y
variables de fabricacién. Se puede ver como el punto de equilibrio baja a lo largo del proyecto
dado que el aumento del nivel de produccion supera ampliamente al incremento de los costos,
provocando una significativa disminucion del punto de equilibrio en el afio 10. Para obtener
una conclusion de esto, es necesario compararlo con el nivel de ventas de cada uno de los afios.
Esta comparacion puede observarse en el grafico a continuacion:
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Gréfico 66: Punto de equilibrio vs Ventas
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Puede observarse que, para todos los afios, el punto de equilibrio estd muy por debajo del nivel
de ventas. Esto es porque la demanda desde el primer afio se cubre completamente con la nueva
linea, provocando una disminucion en el costo por caja producida pero aumentado afio a afio
el precio de venta y haciendo que el denominador de la ecuacion del punto de equilibrio sea
cada vez mas grande. De esta manera, se tiene la certeza que, a partir del primer afio de
produccidn, los gastos generales de fabricacion seran cubiertos por las ventas.

Por otro lado, también existe el concepto del Punto de Abandono. Este es el nivel de ventas
necesarias para cubrir los Costos Fijos que correspondan exclusivamente a la linea de
produccion de vainillas. Si bien en ese caso los costos de fabricacion, impuestos,
remuneraciones e intereses se mantendrian, los Costos Fijos de Administracion y
Comercializacion se reducen significativamente. Finalmente se calcula el Punto de

Abandono como:

Costos fijos de la linea
Precio de venta — Costos V ariables

P unto de Abandono =

(Ec. 11)

Al igual que para el punto de equilibrio, se calcul6 el punto de abandono para cada uno de los
afios y se realizé el grafico a continuacion:
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Gréfico 67: Punto de abandono

Por debajo de estos puntos de abandono, las pérdidas que se obtienen son lo mismo a que si
no se produjese nada o si se vendiera esa cantidad al precio correspondiente, y estas pérdidas
seran iguales a los costos fijos totales. Solo se logran cubrir los costos fijos variables medios,
por lo que las pérdidas son iguales a los costos fijos totales.
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A continuacion, se analiza en el primer y ultimo afio del proyecto el grafico de punto de
equilibrio. Este se ve cuando la recta de los ingresos (ventas) interseca con la recta de los
costos totales (fijos + variables).

Punto de equilibrio afio 2021
s COSLOS fijOS — emmmmmm Costos Totales Ventas
$120.000.000
g  $80.000.000 '
3
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e e ol o
v K A P o 2 < P A
Cantidad de cajas
Gréfico 68: Punto de equilibrio para el 2021
Punto de equilibrio aiio 2030
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Gréfico 69: Punto de equilibrio para el 2030

Se puede observar como en el afio 2030 (afio 10 de proyecto) el punto de equilibrio se
desplaza hacia la izquierda con respecto al primer afio del proyecto.

4.7  Financiamiento
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Para poder llevar a cabo el proyecto se requiere de una inversion considerable para poder
comprar todas las maquinas necesarias para la nueva linea, asi como también los equipos
auxiliares como rodados.

Histoéricamente Pozo se financid a través de lineas de crédito y a su vez con aporte de los socios
de la empresa, siguiendo en general la linea de 60% mediante aporte de capital y el restante
40% a través de préstamo. De esta manera, se determino que el monto total a solicitar sera de
85.031.785% ARS.

Se consideraron dos préstamos de diferentes bancos uno del banco Credicoop y otro del banco
Santander.

4.7.1 Préstamo banco Santander

Las condiciones del préstamo de Santander eran de un préstamo a 3 afios de tipo francés con
capitalizacion y amortizacion mensual y una tasa nominal anual constante de 45% que deja una
tasa efectiva anual de 55,55% y sin afios de gracia. Por otro lado, el banco pide una comision
por el préstamo de un 2,5%.

Préstamo SANTANDER
TNA 45,00%
TEM 3,75%
TEA 55,55%

TIPO DE CUOTA Frances

MONEDA ARS
PLAZO 3
ANO DE GRACIA 0 Afios
COMISION 2.5%

Tabla 120: Resumen del préstamo de Santander

4.7.2  Préstamo Banco Credicoop

El préstamo de Credicoop es un préstamo a 5 afios de tipo francés con capitalizacion y
amortizacion mensual y una tasa nominal anual constante de 42% que deja una tasa efectiva
anual de 51,11%. Como el banco cobra una comision del 2% por el préstamo esto obliga a
solicitar un 2,04% mas del monto que era requerido. Al igual que el préstamo Santander,
tampoco cuenta con afos de gracia.
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Préstamo CREDICOP
TNA 42,00%
TEM
TEA 51,11%

TIPO DE CUOTA Frances
MONEDA
PLAZO
ANO DE GRACIA
COMISION

Tabla 121: Resumen del préstamo elegido

Vale aclarar que, debido a la inestabilidad econémica del pais en este momento, es probable
que en el futuro cercano exista otra fuerte devaluacidn de la moneda local. Debido a este riesgo,
tomar un préstamo en dolares puede resultar tragico ya que las ganancias del proyecto no son
en moneda extranjera sino en pesos. Por esta razon, se descarto la posibilidad de considerar un
préstamo en dolares americanos y es por eso que ambas opciones mencionadas anteriormente
son préstamos en pesos argentinos.

4.7.3  Eleccion del préstamo a utilizar

El préstamo elegido fue un préstamo del banco Credicoop, con el cual la empresa tiene una
larga relacion con el banco razén por la cual se pudieron conseguir las mejores condiciones
para la financiacion del proyecto con dicho banco.

La principal razén para elegir el préstamo que ofrece Credicoop sobre el de Santander es que
el préstamo de Credicoop tiene una tasa efectiva anual del 51,11%, menor a la tasa ofrecida
por el Santander del 57%.

Si bien son tasas elevadas, es importante considerar que la inflacion acumulada del periodo
agosto 2019-2020 fue del 40%, siendo asi que el banco busca por todos los medios no perder
ante la inflacion anual esperada.

Otro factor que también es importante tener en cuenta es que el préstamo de Santander tiene
un plazo més corto lo que obliga a pagar la totalidad del préstamo en un tiempo mas acotado
obligando a hacer un aporte de capital mayor o tomar mayor riesgo en el caso de que sea posible
pagarlo en 3 afos.

Cabe destacar que en las negociaciones con ambos bancos se pidio el capital mas alto que cada
banco estaria dispuesto a otorgar en funcién de la calificacion crediticia de la empresa.

Dado que tanto las ventas como el pago de las cuotas de la maquinaria se realizaran en AR$,
ya que fue adquirida por fabricantes de tecnologia de alimentos de industria argentina, vy,
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ademas, la empresa no cuenta con ventas en dolares, el préstamo se solicité en la moneda local:
ARS.

Como se trata de un préstamo del tipo francés, en las tablas a continuacion se podra observar
que la cuota es constante, las amortizaciones crecen conforme pasa el tiempo y por ultimo los
intereses decrecen.

6 7 8 9
2026 2027 2028 2029
$ $ 86.767.128
s $ (6.447.132) $ (9.742.059) $ (14.720.920) $ (22.244.321) $ (33.612.696) $ $ $ $ $
$ $ (44.343.960) $ (41.049.032) $ (36.070.171) $ (28.546.771) $ (17.178.395) $ $ $ $ $
$ $ (50.791.092)| $ (50.791.092) $ (50.791.092) $ (50.791.092) $ (50.791.092) $ $ $ $ $
$ $ 86.767.128 $ 80.319.995 $ 70.577.937 $ 55.857.017 $ 33.612.696 $ - s $ $ $ $
Flujo $ $ 86.767.128 ' $ (50.791.092) $ (50.791.092) $ (50.791.092) $ (50.791.092) $ (50.791.092) $ $ $ $ $

Tabla 122: Flujo del préstamo del banco Credicoop en pesos

A continuacién, se muestra un grafico en donde se refleja la evolucion de la composicion del
pago del préstamo, el cual esta compuesto por amortizacion y por el interés.

Cuota del préstamo

m Intereses m Amortizaciones
$60.000.000
$50.000.000
$40.000.000
$30.000.000
$20.000.000
$10.000.000
$-

2021 2022 2023 2024 2025
Ao

Gréfico 70: Evolucion de la amortizacion vs interés del préstamo por el sistema franceés.

Se puede observar como las amortizaciones crecen y los intereses decrecen, pero siempre
sumando el mismo monto total, o sea, la cuota constante.

4.7.4 Efectos de la financiacién en el cuadro de resultados
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Una vez que se escogio el financiamiento, se puede analizar el impacto que el mismo tuvo en
el cuadro de resultados a partir de los intereses a pagar en cada afio. Como se detalla a
continuacion, se puede ver una caida en la utilidad neta durante los 5 afios que dura el préstamo.
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Ut neta antes de (G s/financiamento

Ut.neta antes de |G ¢/financiamiento

Intereses

16 -
6 Acumulado

iigapagar.

16 saldo ciera

Divid en Efectivo

$ s 11.627.032 | § 82.808.832 | § 197.469.515 | 369.923.354 | § 637.948.809 | $ 986.079.251 | $ 1.502.623.947 | $ 2.274.264.387 | S 3.406.338.831 | § 10.781.104.097
S S (44.343.950)| $ (41.049.032)| (36.070.171)] $ {28.546.771)| $ {17.178.395)| $ - $ = $ - $ - s -
$ $ 32.716. $ 41.759.799 | § 161.399.343 | § 341,376.583 | § 620.770.413 | § 986.079.251 | § 1.502.623.947 | § 2.274.264.387 [ $  3.406.338.831 | § 10.781.104.097
$ s 9.815.078 | $ (12.527.940)| $ (48.419.803)| $ (102.412.975)| $§ (186.231.124)| $ (295.823.775)| $ {450.787.184)| $ (682.279.316)| §  {1.021.901.649)| $ {3.234.331.229)]
$ s 9.815.078 | $ (2.712.861) $ (48.419.803)| § (102.412.975)| $ (186.231.124)| $ (295.823.775)| $ {450.787.184)| $ (682.279.316)[ S {1.021.901.649)| $ {3.234.331.229)
$ S - 18 (2.712.861)| S (48.419.803)| $ {102.412.975)| $ {186.231.124)| (295.823.775)| $ {450.787.184)| § (682.279.316)[ S {1.021.901.649)| $ {3.234.331.229)
$ s 9.815.078 | $ - 13 = | 3 - 15 =_1$ - )5 - |3 - IS - IS -
$ S 32.716.928)| $ 39.046.938 | § 112.979.540 | § 238.963.608 | $ 434.539.289 | $ 690.255.476 | $ 1.051.836.763 | § 1.591.985.071 | § 2.384.437.182 | § 7.546.772.868
$ $ - 18 - 18 - 13 - 1s o - 13 - 1$ - s - 18 -
$ S - 13 L L ] =13 o - 13 - 13 2 ] - 1S -
$ S {32.716.928)| $ 39.046.938 | $ 112.879.540 | § 238.963.608 | § 434.539.289 | $ 690.255.476 | $ 1.051.836.763 | $ 1.501.985.071 | $  2.384.437.182 | § 7.546.772.868

Tabla 123: Cuadro de resultados afectado por el financiamiento en pesos nominales
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Para poder visualizar mejor la caida de la Utilidad neta debido a la financiacion se elabord el
grafico mostrado a continuacion:

Utilidad Neta

m Ut neta s/financiamiento m Ut neta con financiamiento
$100.000.000,00
$80.000.000,00
$60.000.000,00

$40.000.000,00

" . 1

2020 2 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030
$ (20.000.000,00)

$ (40.000.000,00)

$ (60.000.000,00)

Gréfico 71: Efecto de los interés del préstamo sobre la utilidad neta real

Como se puede observar en el grafico, el primer afio es donde més diferencia hay con el
escenario donde no se tiene financiamiento debido a que los intereses que se debe pagar al
banco son mucho mayores a la utilidad previa, pero que, a medida que pasan los 5 afios que
dura el préstamos esta diferencia disminuye.

Para los 5 afios siguientes del proyecto, es decir, luego de la finalizacion del préstamo, del afio
5al 10, la diferencia entre ambas utilidades es cero, ya que no hay intereses bancarios que
pagar.

4.8 Estado de origen y aplicacion de fondos

Con el estado de origen y aplicacion de fondos, EOAF, se tiene como fin determinar cuéles
fueron las fuentes que se generaron durante el proyecto y cudles fueron sus distintas
aplicaciones.

Con el EOAF, se puede conocer la situacion financiera del proyecto en cada afio, asi como
también ver si los recursos que se generaron fueron suficientes para cubrir las necesidades o si
fue necesario solicitar capital para poder cubrir las necesidades.

Se consideraron como origenes o fuentes a aquellos campos que generan un aumento en el
pasivo y en el patrimonio neto y una disminucién en el activo.

280



e Ventas de Producto Terminado (PT)
e Préstamo solicitado

e Venta de maquinaria

e Aporte de capital

e Recupero de Crédito IVA

Por otro lado, se consideraron como aplicaciones a aquellos campos que disminuyen el pasivo
0 patrimonio neto y aumentan el activo.

Costo Total de lo Vendido

e Inversion en Activo Fijo
e Variacion de capital de trabajo
e IVA Inversion Crédito
e Indemnizaciones
e 4 aplicaciones de utilidad
o Impuesto a las ganancias
o Otros impuestos
o Cancelacién de deudas

o Honorarios al directorio y dividendos (No se tienen en cuenta)

Cabe destacar que para los casos en donde el saldo acumulado del afio fue negativo, se
solicitaron aportes de capital, los cuales solo fueron necesarios para el primer afo.
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unidades

Origenes (Fuentes)

$ 1735343 % $  44841171|$% 151811516 |$  335.118.834|$  667.011.286 | $ 1.269.376.568 | $ 2.171.826.458 | $ 3.510.871.139 | § 5.472.529.092
$ $ - |'$ 608.669.961 | $ 1.020.121.419 [ $ 1.719.968.912 | $ 2.910.220.718 | $ 4.817.112.710 | $ 7.531.074.778 | $ 11.890.712.483 | $ 19.012.805.121 | $ 30.751.591.852 | $ 53.432.715.119
$ $  86.767.128
$ $ 3.471.529.954
$ $ 127547678 | § - |8 - |$ - 13 $ $ $ $ $ $
$ $ - |8 775970 |$  11.824.820 |$  21.744.205 | § - |8 $ - |8 - S - |8 - 1% -
Total Origenes $ $ 214314806 | § 611.181.273 | $ 1.031,946.239 | § 1.786.554.289 | § 3.062.032.234 | § 5.152.231.544 |$ 8.198.086.064 | $ 13.160.089.051 | $ 21.184.631.579 | $ 34.262.462.992 | $ 62.376.774.164
Aplicaciones (usos)
Ao unidades 0 il ] 3 4 5 6 7 8 9 10
2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030
$ $ - |$ 578.782.831|$ 906.708.945 [ $ 1.470.900.330 |§ 2.452.990.743 | $ 4.034.650.520 | $ 6.319.063.283 | $ 10.031.367.161 | $ 16.168.156.580 | $ 26.422.705.266 | $ 43.776.613.719
$ $ 163.547.593 | $ BB 468785 | $ <0 BB 7.451.662 | $ BB BB BB BB -
$ $ 14686876 |$  30.687.314 |$ 22536327 |$ 46794418 |$  79.076.426 |$  126.315.855|$  179.326.190 |$  284.419.246 |$  459.193.680 |$  746.420.396 | $ 1.224.119.646
$ $ 34344995 | § - 1S - 1S - |$ - |8 - 1S - 1S - |8 - 1S - |8 -
$ $ $ 62964491 (% 73906381 |$ 133.610.273 |$  211.408.481 |6 333364470 |6 446445271 |$  688.601.434 |$ 1.062.535.418 |$ 1.636.933.486 | $ 4.302.985.532
$ $ $ - |$ 2712861 (%  48.419.803 |$ 102412975 |$  186.231.124|$ 295823775 |$  450.787.184 |$  682.279.316 | $ 1.021.901.649 | $ 3.234.331.229
$ $ $ 12173399 |$ 20402428 |$ 34399378 |$ 582044145 96342254 |8 150621496 |$  237.814.250 |$  380.256.102 |$  615.031.837 | $ 1.068.654.302
$ $ $ 50791092 |$  50.791.092 |$  50.791.092 |$  50.791.092 [$  50.791.092 | $ -8 $ -8 -8 -
$ $ $ $ $ $ $ $ $ $ $ $
$ $ $ $ $ $ $ $ $ $ $ $ -
$ $ - 1§ - |8 - |$ - |$ - 1§ - |$ - |8 - |8 - |8 - |$  743.545.802
Total aplicaciones $ $ 212.579.463 | § 672.434.635 | $ 1.003.620.438 | $ 1.651.305.021 | § 2.743.475.649 | § 4.501.782.507 |$ 6.944,834.744 | $ 11.004.387.842 | $ 17.689.885.688 | $ 28.806.059.148 | $ 50.047.264.699

Tabla: 124: Origenes y aplicaciones a precios nominales.
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A continuacion, se muestran como evolucionaron los origenes y las aplicaciones con respecto

al afio 0 y el afio 10 del proyecto

$ 250.000.000

$ 200.000.000

$ 150.000.000

$ 100.000.000

$ 50.000.000

$o0

Afio 2020 - Origenes

W Prestamo solicitado  mAporte de capital

$127.547.678

$86.767.128

$64.000.000.000
$62.000.000.000
$60.000.000.000
$58.000.000.000
$56.000.000.000
$54.000.000.000
$52.000.000.000
$50.000.000.000
$48.000.000.000

Afio 2030 - Origenes

mVentasPt mVentas maquinaria Saldo Ejercicio anterior

$5.472.529.092

$3.471.529.954

$53.432.715.119

2030

Afio

Gréfico 72: origenes para afio 2020

Gréfico 73: origenes para afio 2030

Se observa que, en el afio 0, el 60% de los origenes se corresponde al aporte de capital, mientras
que lo restante al préstamo solicitado. Por otro lado, en el afio 10, las ventas de PT corresponden
casi el 85% de los origenes, seguido por el saldo del ejercicio anterior con un 9% y luego la

venta de maquinaria.

$250.000.000

$200.000.000

$150.000.000

$100.000.000

$50.000.000

$0

Afio 2020 - Aplicaciones

W nversion en A.F. M A Capital de Trabajo IVA Inversién Crédito

$ 34.344.995
14.686.876

$163.547.593

2020
Afio

Afio 2030 - Aplicaciones

m Costo Total de loVendido  m A Capital de Trabajo 4 aplicaciones de utilidad Indemnizaciones

$51.000.000.000
$50.000.000.000
$49,000.000.000
$48.000.000.000
$47.000.000.000
$46.000.000.000
$45,000.000.000
$44.000.000.000
$43.000.000.000
$42.000.000.000
$41.000.000.000
$40.000.000.000

$ 743.545.802

$ 4.302.985.532

$1.224.119.646

$43.776.613.719

Grafico 74: aplicaciones para afio 2020

Gréfico 75: aplicaciones para afio 2030

283




En el grafico del afio 0, se observa que casi el 75% de las aplicaciones corresponden a la
inversion en activo fijo, sequido por casi un 16% correspondiente al IVA Inversion Crédito y
luego por el delta del capital de trabajo. Por otro lado, para el afio 10, el costo total de lo vendido
representa casi un 87% de las aplicaciones, seguido por las 4 aplicaciones de la utilidad con un
9% y luego por las indemnizaciones y el delta capital de trabajo.

4.9 Balance contable

El Balance Contable es un informe financiero en donde se especifican los valores de los que
dispone la empresa (denominado Activos), como asi también las obligaciones que posee
(Pasivos) y los aportes de los propietarios y accionistas mas los resultados no asignados
(Patrimonio Neto) en un momento dado. Siempre se debe cumplir que el Activo sea igual a la
suma del Pasivo y el Patrimonio neto.
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Afio 0 1 2 3 4 5 6 8 ] 10
2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2028 2029 2030
$ 1.677.599 |$ 6.300931 (S 7.436.805|S5 8.707.483 S 18.311.571|S  38.391.139 114.054.372 | $ 234.659.144 | $283.073.190 [ $  425.811.193
s - $ 34525651 (3 40.749.617 | $ 47.712.236 | $ 55.294.539 | §  61.841.698 64.455.547 | $ 69.516.072 | § 72.074.565 | 74.638.086
$ 34.344.995|$ 37.554.683 [ S 37.467.347 | $ 35.378.616 [ $ 30.376.037 | S  22.975.732 13.332.504 | $ - S - $ -
$ - $ 6.039.165[$ 6.940.159 |$ 8.019.174$ 9.134.143 |$  10.131.051 10.555.467 | $ 11.538.105 | $ 12.083.692 | $ 12.666.588
$ 7.613.273 | § 15.226.546 | S 14.211.461 |$ 16.824.276 | $ 19.760.822 | §  22.437.012 23.772.029 | $ 26.719.641 | § 28.354.334 | § 30.100.543
Total Active Corriente S 43.635.866 | $ 99.646.975 | $ 106.805.389 [ $ 116.641.784 | $ 132.877.113 | § 155.776.633 226.169.920 | $ 342.432.963 | $395.585.781 [ $  543.216.410
$ 163.547.593 | § 163.547.593 [ $ 163.812.593 | $ 163.812.593 | $ 163.812.593 | § 165.418.704 165.418.704 | $ 165.418.704 | $165.418.704 | §  165.418.704
$ - $ 16.515.370 | $ 33.030.741 [ $ 49.572.611 |$ 66.114.482 |$  82.656.352 97.592.112 | $ 127.463.631 | $142.399.390 | $  157.335.150
$ 163.547.593 | § 147.032.223 [ $ 130.781.852 | $ 114.239.982 [ $ 97.698.112 | §  82.762.352 67.826.593 | $ 37.955.074 | § 23.019.314 | $ 8.083.555
Total Activo No Corriente $ 163.547.593 | § 147.032.223 [ $ 130.781.852 | $ 114.239.982 [ $ 97.698.112 | $§  82.762.352 67.826.593 | S 37.955.074 | § 23.019.314 | $ 8.083.555
Activo Total § 207.183.459 | § 246.679.198 | $ 237.587.241 | $ 230.881.766 | $ 230.575.224 | § 238.538.985 293.996.512 | $ 380.388.036 | $418.605.096 [ §  551.299.965
S - $ 38.260.419 [$ 44.190.641 | $ 51.761.802 [ $ 60.179.025|S$  67.663.522 71.020.527 | 5 78.437.597 | § 82.556.744 | 86.957.804
$ - $ - $ - $ - s - $ - - $ - $ - $ -
5 - |8 - |3 - |s s - |s - i R - |s -
Total Pasivo Corriente s - $ 38.260.419 [$ 44.190.641 | $ 51.761.802 [$ 60.179.025 |5 67.663.522 71.020.527 | $ 78.437.597 | § 82.556.744 | § 86.957.804
$ 83.879.943 | § 77.647.340 [ S 68.229.449 | S 53.998.369 [ $ 32.494.230 | $ - - S - S - $ -
$ - $ 3.150.466 [$ 6.868.868 | $ 11.222.610|$ 16.268.236 |$  21.911.291 27.792.860 | $ 40.245.629 | $ 46.822.433 | $ 54.057.583
Total Pasivo No Corriente $ 83.879.943 | § 80.797.806 [ S 75.098.317 | $ 65.220.979 [ $ 48.762.467 | S  21.911.291 27.792.860 | 5 40.245.629 | S 46.822.433 | $ 54.057.583
Total Pasivo $  83.879.943 | § 119.058.224 | $ 119.288.958 [ $ 116.982.780 | $ 108.941.491 | $  89.574.813 98.813.387 | $ 118.683.226 | $129.379.177 | $  141.015.387
$ 123.303.516 | § 181.219.986 | $ 203.625.321 | $ 210.423.002 | $ 210.423.002 | § 210.423.002 210.423.002 | $ 210.423.002 | $210.423.002 | $§  210.423.002
$ - $ (53.599.012)| $ (85.327.038)| $ (96.524.016)| $ (88.789.270)| $ (61.458.831) (15.239.877)| $ 51.281.808 | § 78.802.916 [ $  199.861.576
Total Patrimonio Neto $ 123.303.516 | § 127.620.974 | $ 118.298.283 | $ 113.898.986 | $ 121.633.733 | § 148.964.172 195.183.125 | $ 261.704.811 | $289.225.918 [ §  410.284.578
$ 207.183.459 | § 246.679.198 | $ 237.587.241 | $ 230.881.766 | $ 230.575.224 | § 238.538.985 293.996.512 | $ 380.388.036 | $418.605.096 [ $  551.299.965
$ $ $ $

CHECK Bal:

S =

s =

S o

S o

S =

Tabla 125: Balance contable del proyecto a pesos constantes.
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49.1 Activo

El activo a su vez estd compuesto por los activos corrientes y los no corrientes. El primero
hace referencia a los activos que pueden hacerse liquidos en un periodo menor a doce meses.
En el caso de este proyecto, los siguientes activos se consideran como activos corrientes:

e Disponibilidades en la caja 'y bancos: Se obtienen a partir del Estado de Origen'y
Aplicacion de Fondos. Al ser dinero liquido, se considera como activo corriente.

e Creditos Por Venta: La empresa Pozo tiene una politica de ventas a crédito a 40 dias
para todos sus productos. Como nuestro producto se distribuira con el resto de la cartera
de Pozo, se decidi6 adoptar la misma politica. Se define entonces los créditos por ventas
como las ventas realizadas en el Gltimo mes del afio contable.

e Bienes de Cambio (PT): Es el inventario de producto terminado que la empresa posee.
Al tratarse de vainillas, la rotacion de este inventario sucedera dentro de un plazo mucho
menor a 1 afio.

e Bienes de Consumo (MP): Es el inventario de materia prima que la empresa posee.
Analogamente al inventario de producto terminado, el mismo se renovara dentro del
plazo de un afio.

e Crédito Fiscal IVA: Debido a que el IVA se abona de manera mensual, el valor del
Credito Fiscal IVA se vera modificado periodo a periodo. Por eso sera considerado
como un activo corriente.

Por otro lado, el activo no corriente son aquellos activos que se volveran liquidos en un plazo
mayor a doce meses. En esta categoria se encuentran:

e Bienes de Uso (Valor Neto): Es el valor original de los bienes de uso que todavia no
fueron vendidos, menos sus correspondientes amortizaciones acumuladas.
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49.2 Pasivo

El pasivo, representa las obligaciones que posee la empresa para con otras entidades y estas se
emplean para financiar los valores del activo. En este rubro también se hace la distincion entre
pasivo corriente y no corriente, analoga a la explicacion de activos. Dentro de pasivo corriente,
podemos observar:

e Deudas Comerciales: El pago a proveedores se realiza a 60 dias. Se define entonces
deudas comerciales como las deudas a pagar contraidas en el Gltimo mes del afio
contable y se pagaran en el primer mes del periodo siguiente. Es por esto que se
considera un pasivo corriente.

Vale aclarar que el pasivo corriente no cuenta con deudas bancarias, si no que estas, propias
del financiamiento, se encuentran en el pasivo no corriente.

Por otro lado, dentro de pasivo no corriente se encuentra:

e Deudas Bancarias: Como se explicé en la seccion de Financiamiento, el préstamo
elegido tiene una duracién de 5 afios y por lo tanto excede el limite de efectivizarse en
1 afio.

e Previsiones: Son aquellas consideradas por incobrables, explicadas en las secciones de
gastos de administracion y comercializacion.

49.3 Patrimonio Neto

El patrimonio neto estd compuesto por:

e Capital: La cuenta capital estd conformada por el aporte inicial segln la estructura de
financiamiento adoptada por Pozo mas los aportes necesarios para cubrir los baches
financieros, como se detallo en la seccion EOAF. Hay aportes de capital en el afio 2020
(correspondiente a la inversion inicial que esta acompafiada también por financiamiento
bancario) y en el afio 2021 para compensar el bache de $44.737.991 ya que las
aplicaciones resultan mayores que los origenes.
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e Resultados No Asignados (RNA): Debido a que se tom6 como politica para el
proyecto no asignar dividendos a los accionistas, los resultados no asignados se
calcularan como el total de los resultados obtenidos por la empresa. Estos comienzan a
ser positivos a partir del afio 2022

Finalmente, se corrobora que se cumpla que el activo sea igual a la suma del pasivo y
patrimonio neto para todos los afios.

4.10  Flujo de fondos

4.11.1  Flujo de fondos IVA

Flujo de fondos IVA sin financiamiento

El Impuesto al Valor Agregado es un impuesto indirecto sobre el consumo. En el caso de Pozo,
se comporta como acreedor y deudor del impuesto, por lo que tendra el derecho de reembolsar
el IVA que le ha pagado a sus proveedores (crédito fiscal) toméandolo del IVA que les ha
cobrado a sus clientes (débito fiscal). En consecuencia, se debe abonar el saldo IVVA al fisco
una vez cerrado el ejercicio.

e IVA Inversién: Fue discriminado del IVA aplicado a gastos de produccién dado que
fue necesario para determinar la inversion inicial en activo fijo detallada en la seccion
de inversiones.

e [VA Ventas: Alicuota 21% de las ventas totales.

e VA Produccion: Alicuota del 21%.

e |VA Servicios: Alicuota del 27%.

e |VA Diferencia: Se calcula como:
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IV A Diferencia= IVA Ventas - IV A Inversion — Iva Produccion — IV A servicios

e |VA Crédito: Se genera un crédito cuando el IVA diferencia resulta negativo.
También figura un IVVA crédito en el flujo cuando aln existe un crédito generado afios

anteriores pendiente de saldar.

e VA Recupero: Figura en el flujo cuando se cancela una parte o la totalidad de un
crédito generado en periodos anteriores.
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Fujo de fondos de IVA sin financiamiento

0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Unidades 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030
S $(34.344.995)| $ - $ (98.445)| $ - |$ - $  (1.564.849)| $ - $ - $ - $ - $ -
S S - $ 127.820.692 | $ 214.225.498 | $ 361.193.472 | 5 611.146.351 | $1.011.593.669 | $ 1.581.525.703 | $ 2.497.049.621 | $ 3.992.689.075 | $ 6.457.834.289 | $11.220.870.175
$ S - $(102.682.148) | $(166.409.702)| $(279.613.721)| $({469.875.869)| & (776.492.545)| $(1.218.865.188) | $(1.939.839.959)| $(3.133.781.472)| $(5.132.345.368) | $ (8.520.837.369)
S S - $ (15.630.031)| $ (25.793.857)| $ (42.941.117)| $ (71.912.458)| $ (118.211.115)| $ (184.371.545)| S (290.489.109)| $ (463.548.820)| $ (748.352.486)| $ (1.294.321.047)
VA s os (2 S S - $ (4.076.427)] $ (5.788.526)| $ (8.335.478)| 5 (12.169.798)| $ (18.011.301)| § (27.016.951)| S (41.065.766)| $ (63.241.280)] $  (98.656.396)| 5 (155.877.106)
IVA diferencia $ $(34.344.995)] § 5432085 $ 16134968 | § 30303.155| 5 57.188.226 | & 97313859 | $ 151272019 $ 225654.788 | § 332.117.504 | $ 478.480.039 | & 1.249.834.652
S $(34.344.995)| $ (28.912.909)| § (12.777.941)| S - S - $ - B - $ - 5 $ s -
. Recupero crex $ $ 5432085 |$ 16134968 | § 12.777.941 | $ E $ 2 $ = $ z 3 = 3 E S =
Flujo de IVA $(34.344.995)| § 5.432.085 | S 16.134.968 | § 12.777.941 | § - S - |$ - S = $ = $ = $ =

Tabla 126: Flujo de fondos IVA sin considerar el financiamiento
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Flujo de fondos IVVA con financiamiento

El efecto del financiamiento sobre el devengamiento y pago de IVA nace del VA sobre
intereses bancarios, el cual posee una alicuota del 10,5%. Recordamos que este efecto es
puramente financiero, ya que el IVA es un impuesto de costo 0, pero si afectara tanto el flujo
de fondos como el VAN.

291



Fujo de fondos de IVA con financiamiento

Afio 0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Unidades 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030
$ $(34.344.995)| $ - 3 (98.445)| $ - $ - |$  (1.564.849)] $ - $ - S - S - S -
3 3 = $ 127.820.692 | $ 214.225.498 | $ 361.193.472 | $ 611.146.351 | $1.011.593.669 | $ 1.581.525.703 | $ 2.497.049.621 | $ 3.992.689.075 | $ 6.457.834.289 | $11.220.870.175
$ $ - $(102.682.148)| $(166.409.702) | $(279.613.721)| $(469.875.869)| $ (776.492.545)| $(1.218.865.188)| $(1.939.839.959)| $(3.133.781.472)| $(5.132.345.368)| $ (8.520.837.369)
3 3 . $ (15.630.031)| $ (25.793.857)| $ (42.941.117)| $ (71.912.458)| $ (118.211.115)| $ (184.371.545)| $ (290.489.109)| $ (463.548.820)| $ (748.352.486)| $ (1.294.321.047)
$ $ - $ (4.076.427)| $ (5.788.526)| $ (8.335.478)| $ (12.169.798)| $ (18.011.301)| $ (27.016.951)| $  (41.065.766)| $  (63.241.280)| $  (98.656.396)| $ (155.877.106)
$ $ - $  (4.656.116)[ $ (4.310.148)| $ (3.787.368)| $ (2.997.411)[ $  (1.803.732)| $ - $ - $ - $ - $ =
IVA Diferencia S $(34.344.995)| $ 775970 | $ 11.824.820 | $ 26.515.787 [ $ 54.190.815 | $ 95.510.127 | § 151.272.019 | § 225.654.788 | $ 332.117.504 | $ 478.480.039 | $ 1.249.834.652
$ $(34.344.995)| $ (33.569.025)| $ (21.744.205)| $ - $ - $ - $ - $ - $ - $ - $ -
$ S 775.970 | $ 11.824.820 | $ 21.744.205 | $ - S - s - 5 - $ - S - S -
Flujo de IVA $ $(34.344.995)| $ 775.970 | $ 11.824.820 | $ 21.744.205 | $ - |s - s - $ - $ - $ - $ -

Tabla 127: Flujo de fondos IVA considerando el financiamien
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Se puede observar que el afio 0 se genera un credito de 34 millones de pesos debido a las
inversiones iniciales en maquinaria y la ausencia de ventas. Este crédito se recupera en el afio
3.

4112

El flujo de fondos del proyecto se realiza sin financiamiento e incluyendo el efecto del IVA.
Sus componentes son:

Flujo de fondos del proyecto

Ingresos:

e NOPAT (Net Operating Profit After Tax): Es la utilidad neta operativa luego de
descontar el impuesto a la ganancia, a este valor se le debe adicionar las amortizaciones.

Egresos:

e Delta de capital de trabajo: Variacion en la cantidad de capital de trabajo de un afio al

siguiente.

e Delta CAPEX: Misma l6gica aplicada que para el capital de trabajo. Son las inversiones
realizadas en el “Calendario de Inversion” detallando las maquinas, costo de puesta en
marcha y el desglose de gastos adjuntos a ellas.

Flujo de IVA: Calculado previamente en la seccion anterior.

Para cada uno de afios se calcul6 el FCFF y los resultados obtenidos fueron los siguientes:

2020

$

1
2021

$ 20.920.991

2
2022

S 79.388.732

3
2023

$ 174.348.008

4
2024

$320.060.983

5
2025

$ 547.723.533

$ 16.515.370

$ 16.515.370

$ 16.562.249

$ 16.562.249

$  16.562.249

$ (163.547.593)

$

$  (468.785)

$

$

$  (7.451.662)

$ (14.686.876)

$ (30.687.314)

$ (22.536.327)

$ (46.794.418)

$ (79.076.426)

$ (126.315.855)

FF Proyecto s/Financiamiento
(ARS)

S (34.344.995)

$ (212.579.463)
$ (212.579.463)

S 5.432.085

$ 12.181.133
$(200.398.330)

S 16.134.968

$ 89.033.958
${111.364.372)

S 12.777.941

$ 156.893.779
$  45.529.408

$257.546.806
$303.076.213

$ 430.518.265
$ 733.594.478

REPAGO SIMPLE

FF proyecto s/financiamiento USD $

(2.591.912)

$ 112513

$ 613.659

$ 795.318

Tabla 128: Flujo de fondos del proyecto. 2020-2025

$ 946.657

$ 1131392
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$ 547.723.533 | § 848.408.046 | $ 1.301.541.725 | §  1.991.253.978 | $3.030.220.611 | $ 6.759.270.980
$ 16562249 | $ 17.731.350 | $  17.731.359 | $ 17.731.359 | $  17.731.359 | § 17.731.359
$  (7.451.662)| $ . $ = $ - $ - $ -
$(126.315.855)| § (179.326.190)| $ (284.419.246)[ §  (459.193.689)] $ (746.420.396)| § (1.224.119.646)
$ 3.117.057.576
$ 3.471.529.954
S 5 S S S S -

430.518.26 686.8 034.853.838 0 4 41.470
$ 733.594.478 | $1.420.407.693 | § 2.455.261.532 | $ 4.005.053.180 | $6.306.584.755 | § 18.448.054.978

1.131.392 $ 1.272.661 $ 1.333.696 $ 1.370.521 1.378.076 4.857.993

FF proyecto s/financiamiento USD §

Tabla 129: Flujo de fondos del proyecto. 2025-2030

Es importante observar, que al final del periodo de analisis se consider6 el ingreso por la venta
de los bienes de uso a valor residual y el activo de trabajo a valor original. Una vez obtenido el
flujo de fondos para cada uno de los periodos en moneda nacional (AR$), se le aplico la tasa
de cambio frente al Dolar Estadounidense y luego se lo descontd con la tasa de descuento, la
WACC.

4.11.3

El financiamiento mediante crédito bancario tiene 3 efectos sobre el flujo de fondos:
Variaciones sobre el crédito y pago del VA, Escudo impositivo y flujo de fondos propio de la
financiacion. A continuacion, se presenta el flujo de fondos para la deuda, obtenido a partir del
préstamo elegido. En él se puede ver la devolucion del monto del préstamo junto con el pago
de la comision por el otorgamiento de este. También se encuentran las cancelaciones de la
deuda, que, al tratarse de un préstamo tipo franceés, ésta es constante. Luego se encuentran los
pagos de interés, estos decrecientes y los flujos del cuadro en pesos argentinos y en dolares de
cada afio segun el tipo de cambio proyectado. Vale aclarar que se presenta el flujo Unicamente
hasta el afio 5, dado que el préstamo es a 5 afios.

Flujo de fondos de la deuda

0 1 2 3 4 5
2020 2021 2022 2023 2024 2025
(86.767.128)| $ - |3 - |$ - |$ - 1S -
- |$ 50.791.002 ¢ 50.791.002 |$ 50.791.092 [ $ 50.791.092 | $ 50.791.092

S (13.303.188)| S (12.314.710)| $ (10.821.051)| $ (8.564.031)| $  (5.153.519)
(86.767. 128} $ 37.487.904 $ 38.476.382 $ 39.970.040 $ 42.227.060 $ 45.637.573
346.262 $ 265.195 $ 202.614 $ 155.213 § 119.934

FF Deuda ARS
FF Deuda USD

W W FRAEVARYY

(1.057.923) $

Tabla 130: Flujo de fondos de la deuda en AR$ y USD
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4.11.4

El flujo de fondos del inversor considera que el accionista financia parte de sus inversiones con
préstamos de terceros. A partir de los flujos de fondos anteriores, se obtiene el flujo de fondos
del inversor, que contempla flujo de fondos del proyecto afectado por el flujo de fondos de la
deuda, ya que en este escenario los inversores no aportan el 100% del capital necesario para el
proyecto, por lo que el banco sera un actor mas dentro del mismo haciendo un aporte de capital
que apalanca la inversion y favorece la tasa de descuento del proyecto.

Flujo de fondos del inversor

A continuacién, se detalla el flujo de fondos del inversor (validado por la diferencia:
FCFE=FCFF-FCFD) en la siguiente tabla:

Aiio 0 1 2 3 4 5

2020 2021 2022 2023 2024 2025
$ (212.579.463)| $ 12.181.133 | $ 89.033.958 | $ 156.893.779 | $ 257.546.806 | $ 430.518.265

S 86.767.128

$ (44.343.960)| $ (41.049.032)| $ (36.070.171)| $ (28.546.771)| $ (17.178.395)
S (6.447.132)[ $  (9.742.059)| $ (14.720.920)| $ (22.244.321)| $ (33.612.696)
$ 13.303.188 | $ 12.314.710 | $ 10.821.051 | $ 8.564.031 | $  5.153.519
FF INVERSOR ARS $ (125.812.335) $ (25.306.770) $ 50.557.577 $ 116.923.739 $215.319.745 $ 384.880.692

1.011.457

FF INVERSOR USD $ (1.533.989) $ 791.444 $

(233.749) $

348.464 $ 592.704 $

Tabla 131: Flujo de fondos del inversor en AR$ y USD. 2020-2025

Afio 6 7 8 9 10
2026 2027 2028 2029 2030
$ 686.813.215 | $ 1.034.853.838 | $ 1.549.791.649 | $2.301.531.574 | $ 12.141.470.223

$ $ - |s $ - 1$

s $ - |s $ - 18

$ - |S $ - |$ - |$
FF INVERSOR ARS $ 686.813.215 $1.034.853.838 $  1.549.791.649 $2.301.531.574 $ 12.141.470.223
FF INVERSOR USD $ 1272661 $  1.333.696 $ 1.370.521 $ 1.378.076 $ 4.857.993

Tabla 132: Flujo de fondos del inversor en AR$ y USD. 2025-2030

Estos flujos de fondos verifican:

FCFE = FCFF + FCFD (Ec. 12)

4.11 Tasa de descuento (WACC)

El WACC, corresponde a la rentabilidad que el accionista le exigira al proyecto por renunciar
a un uso alternativo de sus recursos en proyectos con niveles de riesgos similares. Dado que el
proyecto requiere de diversas inversiones de linea y maquinarias auxiliares es importante
realizar un correcto calculo del WACC, con el fin de averiguar cuél sera la tasa con la cual
descontar el flujo de fondos del proyecto. EI WACC debe tener en cuenta tanto los fondos
propios de la empresa como asi también su nivel de endeudamiento, ademas de los aspectos
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impositivos. Consecuentemente, el WACC hallado seré luego utilizado para descontar el flujo
de fondos del proyecto y obtener los indicadores financieros como el VAN y la TIR.

WACC = Ksx (E/(E+D)) + Kdx(1—- a)x (E+D) (Ec. 13)
C.

En esta seccién se detalla el calculo de las tasas de descuento:

1. Ks o Ke: Costo de oportunidad del capital, tasa a la cual se descuenta el FF del
inversor

2. Kd: Costo de la deuda, tasa a la cual se descuenta la deuda

3. WACC: Costo promedio ponderado del capital, tasa a la cual se descuenta el
FCFF

Haciendo uso del modelo CAPM (Capital Asset Prices Model) que sirve para
determinar el precio de un activo individual, se obtiene un valor del costo de
oportunidad del capital del inversor:

K.=R; +R,+R =R, +f x(R, -R;)+R.. .1y

Dadas las caracteristicas del presente proyecto se utilizaron los siguientes parametros:

Parametros CAPM

Descripcion

0,8%
13,98%
11,36%
10,59%

68%

9,32%

Tabla 133: Parametros del modelo CAPM.

Donde cada uno de ellos son:
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1. Latasa libre de riesgo (Rf) se obtiene del rendimiento de bonos de EEUU a
10 afios (extraida de datosmacro.com).

2. Elriesgo pais luego de la renegociacion con bonistas en 2020 tiene actualmente
un valor de 13,98% (Valor extraido de la serie historica del Riesgo Pais
Emerging Markets Bonds Index, calculado por el JP Morgan). El riesgo pais se
mide en puntos bésicos (1% equivale a 100 puntos) y se calcula como el
diferencial de tasa que paga un bono argentino vs un bono libre de riesgo de
USA para un periodo equivalente. El riesgo pais busca reflejar principalmente
la posibilidad de expropiacion del proyecto o de parte de sus flujos de fondos,
la imposibilidad de convertir moneda y la imposibilidad de repatriar utilidades
para inversores extranjeros. Esta tasa luego es ajustada por un modelo que
pondera (en una escala del O al 10 por riesgo creciente) los factores
correspondientes.

a. gl: Acceso de mercado de capitales: este factor hace referencia a la
probabilidad que las grandes empresas con amplio acceso a los
mercados de capitales tengan inversores completamente diversificados
y, por lo tanto, lo mas probable es que se preocupen solo por el riesgo
sistematico capturado por el CAPM beta y menos por cualquier pais o
riesgo especifico. En nuestro caso como Pozo es una empresa nacional
y mediana, que tiene pocos inversores y con poca probabilidad de acceso

al mercado de capitales se le asigha un g1=8

b. g2: Susceptibilidad a la inversion por riesgo politico: es mas
relevante para las industrias que son altamente susceptibles a la
intervencion politica. Las vainillas no se encuentran dentro de la canasta
basica pero no es poco comun gue el gobierno quiera intervenir sobre
empresas nacionales, por ejemplo, fijando precios maximos para
productos que considera esenciales o populares o también, si Pozo
llegard a ser una de las pocas empresas exitosas productoras de
panificados podria haber peligro de expropiacion. Por lo tanto, se le

atribuye a g2 un puntaje igual a 7.

c. g3: Importancia relativa de la inversion para la compafia: La
inversion en este proyecto no constituye un valor considerado cercano

al valor del activo de la empresa de forma que incremente el riesgo total
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de la empresa de forma significativa, sin embargo, los activos adquiridos
deben ser utilizados para producir para amortizar la inversion (con los
riesgos de la operacion normal de produccién) y por lo tanto se elige un

valor de 5 en el que se contempla una posicidn neutral en este aspecto.

gl+ g2+ g3
R. = 30 * Rp
(Ec. 15)
3. La rentabilidad del mercado se obtuvo a partir del indice S&P 500 (Fuente:
Damodaran).

4. Beta: Para el célculo de Beta des apalancado se tom6 como punto de partida el
valor del Beta apalancado obtenido del mercado de “Food Processing
(Emerging countries)” (Fuente: Damodaran W., Universidad de Stern, NY,
2020) que calcula el beta apalancado sobre un total de 829 compafiias:

Number of Beta Effective Tax Beta

Industry Name Ao Levered e rate Unlevered

co
N
\(=]

84,52% 37,38% 6,44% 68,00%

Tabla 134: Beta desapalancado del mercado de referencia.

Utilizando los pardmetros del mercado mencionado se logra des apalancar el Beta a partir de
la siguiente relacion:

_ B
T 1+(1—-t)*DJE

ﬁtl’

(Ec. 16)

Luego, aplicando la relacion Deuda/Equity de nuestro proyecto y alpha (impuesto a la
ganancia) se obtiene el Beta apalancado para cada afio del proyecto mediante la siguiente
relacion:

D
Bi=Bur(1+(1-a)+ D)
(Ec. 17)

Como se puede deducir, el beta levered si variara a lo largo de los afios ya que las proporciones
de deuda y patrimonios son Unicas para cada uno de los afios. Por su parte, el costo de la deuda
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(Kd) es obtenido a partir de la tasa anual efectiva (TEA) en ddlares desprendida del
financiamiento. Se afecta esta tasa por (1- o)) ya que, al endeudarse, los intereses del préstamo
se deducen de la utilidad econémica disminuyendo el impuesto a las ganancias a pagar. Este es
el llamado “escudo impositivo” del proyecto. Con todo lo expuesto, se procede al calculo final
de la WACC como se muestra a continuacion.

Concepto 2020 2021 2022 2023 2024 2025
40,49% 31,80% 29,06% 24,48% 16,32% 0,00%
59,51% 68,20% 70,94% 75,52% 83,68% 100,00%
0,68 0,68 0,68 0,68 0,68 0,68
1,00 0,90 0,87 0,83 0,77 0,68
17,29% 17,29% 17,29% 17,29% 17,29% 17,29%
20,72% 19,64% 19,36% 18,93% 18,27% 17,29%
WACC 15,97% 16,25% 16,34% 16,49% 16,76% 17,29%

Tabla 135: Célculo de la WACC. 2020-2025

Concepto 2026 2027 2028 2029 2030
0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
0,68 0,68 0,68 0,68 0,68
0,68 0,68 0,68 0,68 0,68
17,29% 17,29% 17,29% 17,29% 17,29%
17,29% 17,29% 17,29% 17,29% 17,29%
WACC 17,29% 17,29% 17,29% 17,29% 17,29%

Tabla 135: Célculo de la WACC. 2025-2030

Aplicando este analisis al proyecto se puede ver en la siguiente figura la evolucion de los
parametros mas relevantes:
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Evolucién del WACC y relacion D/E entre 2020-
2025
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Gréfico 76: Grafico de evolucién de la WACC en relacion con la proporcién de deuda tomada en el periodo
del préstamo.

Se puede observar que, al comienzo del proyecto, el costo de oportunidad del capital es de
20,72%, en contrapartida, el costo de la deuda para el préstamo mas grande que se pudo
negociar con el banco local para dicho proyecto es del 12,84%, esta brecha hace que la WACC
se ubique cerca del 15,97% a lo largo del periodo que abarca el préstamo. Mientras tanto, la
deuda baja anualmente en la proporcion mostrada.

Este andlisis permite concluir que se evidencia un apalancamiento favorable para el proyecto
ante el escenario de un aporte de capital de un 60%, siendo que como la tasa de descuento de
la deuda (Kd) es menor a la tasa de descuento de capital o equity (Ke), es mas conveniente
pedir un préstamo al banco que a los inversores. A su vez, se puede ver que, al terminar el
préstamo, el valor que toma la D es nula, lo que provoca entonces que la tasa Ke se iguale con
las WACC hasta el final del proyecto.
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4.12  indices financieros y analisis de rentabilidad

4.12.1 Periodo de repago simple

Antes de calcular flujos de fondos descontados, presentamos el periodo de repago simple tanto
para el proyecto como para los accionistas.

Proyecto

FCFF USD $  (2.591.912) $ 112513 | $ 613.659 | $ 795.318 946.657 | $ 1.131.392
FCFF USD Acumulado $ (2.591.912)| $ (2.479.400)| $ (1.865.741)| S (1.070.423)| $ (123.766)| $ 1.007.625
Repago simpple Repago Simple

Tabla 136: Flujo de fondos del proyecto sin descontar, en USD. 2020-2025

FCFF USD 1.272.661 1.333.696 1.370.521 1.378.076 4.857.993
FCFF USD Acumulado S 2.280.287 | $ 3.613.983 | $§ 4.984.503 | $ 6.362.579 | $ 11.220.573

Repago simpple

Tabla 137: Flujo de fondos del proyecto sin descontar, en USD. 2025-2030.

Se puede observar también en el flujo de fondos acumulado que el periodo de repago simple
de la inversion es de 5 afios.

Inversor

Aio

FF INVERSOR USD $  (1.533.989)| $ (233.749)| $ 348.464 592,704 791.444 | $ 1.011.457
FF INVERSOR ACUMULADO $  (1.533.989)| $ (1.767.738)| $  (1.419.275) $ (826.571)| $ (35.126)| $ 976.331
Repago simple REPAGO SIMPLE

Tabla 138: Flujo de fondos del inversor sin descontar, en USD. 2020-2025
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Aho

FF INVERSOR USD 1.272.661 1.333.696 1.370.521 1.378.076 4.857.993
FF INVERSOR ACUMULADO 2.248.992 | § 3.582.688 | $ 4.953.209 | $ 6.331.285 | $ 11.189.278

Repago simple

Tabla 139: Flujo de fondos del inversor sin descontar, en USD. 2025-2030

Al igual que con el proyecto, el periodo de repago simple del inversor es de 5 afios.

4.12.2 Valor Actual Neto (VAN) y TIR

Proyecto
Afio (1] 1 2 3 4 5
2020 2021 2022 2023 2024 2025
15,97% 16,25% 16,34% 16,49% 16,76% 17,29%
1,160 1,163 1,163 1,165 1,168 1,173
1 1,160 1,348 1,569 1,827 2,134

FF descontado (USD) $  (2.591.912) $ 97.017 $ 455.161 $ 507.031 $ 518.068 $ 530.294

FFacumulado descontado (USD)  $ (2.591.912) $ (2.494.895) $ (2.039.734) $ (1.532.703) §  (1.014.635) $ (484.341)

Tabla 140: Flujo de fondos del proyecto descontado a la WACC. 2020-2025

6 8 9

2026 2028 2029
17,29% 17,29% 17,29% 17,29% 17,29%

1,173 1,173 1,173 1,173 1,173
2,502 2,935 3,443 4,038 4,736
FF descontado (USD) $ 508.570 $ 454.391 $ 398.100 $ 341.283 § 1.025.730

FF acumulado descontado (USD) $ 24.229 $ 478.619 $ 876.720 $ 1.218.003 $ 2.243.733
REPAGO DESC

Tabla 141: Flujo de fondos del proyecto descontado a la WACC. 2025-2030

Por otro lado, el periodo de pago descontado es de 6 afios, graficamente se muestra con la linea
punteada en el siguiente grafico:
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Flujo de Fondos del Proyecto (USS)
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Gréfico 77: Flujo de fondos del proyecto (USD) descontado al WACC.

La diferencia entre el repago simple y el repago descontado es que este Gltimo sera siempre
mayor ya que penaliza los flujos futuros por la tasa de descuento (en este caso la WACC).

Para el flujo del proyecto se calcularon dos indicadores mas representativos del flujo, el VAN
ylaTIR:

VAN Proyecto s/financiamiento

(UsD) $ 2.243.733
TIR Proyecto (USD) 30%

Tabla 142: VAN y TIR del FF del proyecto.

A partir de que el VAN tiene un valor positivo se puede concluir que el proyecto es capaz de
recuperar su inversion inicial y generar resultados positivos sobre la tasa de descuento utilizada.
Esto quiere decir que el presente flujo serd mayor que cero para cualquier tasa de descuento
menor que la TIR, y se puede interpretar que por arriba de dicha tasa el proyecto no seria capaz
de crear valor adicional comparado con otra alternativa de riesgo equivalente.

Si bien el VAN del proyecto es positivo, lo es para la WACC calculada ponderando todas las
fuentes de ingreso de capital que tendra el proyecto, méas la combinacion de factores que
determinan el costo de oportunidad del capital que se usara para atraer a posibles inversores
que aporten capital a un proyecto del ambito del mercado de panificados.
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Inversor

Afio ] 1 2 3 4 5
2020 201 2022 2023 2024 2025
20,72% 13,64% 13,36% 18,93% 18,27% 17,25%
1,207 1,196 1,194 1,189 1,183 1173
1,000 1,207 1,444 1,724 2,050 2,425
(1533989) $ (193629) §

(1533989) $ (1727618) S (1486352 S

| Peru:u'.lcll detr-elggl des-u;r.lt;n;; g'ml :zl inversor
Tabla 143: Flujo de fondos del inversor sin descontar, en USD.

Afio 6 7 8 9 10
2026 2027 2028 2029 2030
17,25% 17,25% 17,259% 17,25% 17,259%
1,173 1,173 1,173 1,173 1,173
2,844 3,336 3,913 4,585 5,383

FI cumulado descontado

|Perindn de repago descontando para el inversor
Tabla 144: Flujo de fondos del inversor sin descontar, en USD.

REPAGO DESC

Para el inversor, el repago descontado se realizara en el afio 6, al igual que el del proyecto.

Flujo de Fondos del Inversor (USS)

I FFdel inversor Descontado USD == == FFdel Inversor acumulado descontado (USD)
S1,5M $2,5M
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Gréfico 78: Flujo de fondos del inversor (USD) descontado al WACC con flujo de fondos acumulado.

Dicho flujo es descontado a la tasa Ke, que representa el costo de oportunidad de capital para
el inversor.

En la préctica, los accionistas corren un riesgo mayor que el del banco (ya que este Gltimo tiene
prioridad de cobro y ademas establece su contrato en cuotas para la devolucion del préstamo)
y por lo tanto exigiran una tasa de retorno mayor que el banco.
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VAN del FF del inversor S 2.061.025
TIR del FF del Inversor USD 35%

Tabla 145: Flujo de fondos del inversor descontado con el VAN y TIR del flujo de fondos.

Teniendo en cuenta que el periodo de repago descontado para el inversor es de 6 afios, con un
valor presente de 2 millones de dolares, y una TOR del 35% presenta una buena alternativa de
inversion, ya que, en comparacion con alternativas del mismo riesgo, la TIR obtenida sobre el
flujo de fondos del presente proyecto podra ser usada como el costo de oportunidad de capital
para evaluar otros proyectos del mismo rubro.

Se procede también a realizar un anélisis de sensibilidad del VAN del proyecto, variando la
WACC:

Andlisis de sensibilidad VAN del Proyecto (USD)

$5.000.000,00
$4.000.000,00
$3.000.000,00

$2.000.000,00

$1.000.000,00

VAN del proyecto (USD

$0,00

10% 40% 45% 50% 85% 90% 95%  100%

-$1.000.000,00

-$2.000.000,00

-$3.000.000,00

Gréfico 79: Andlisis de sensibilidad del VAN

4.12.3 ROE, ROA
ROA

El ROA indica la rentabilidad sobre los activos de la empresa, representa un ratio de
rendimiento.
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i

Fotal actives

Rentabilidad de los activas =
(Ec. 17.1)

ROA
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Gréfico 80: ROA

Normalmente se considera que para que una empresa sea valorada de forma positiva en cuanto
a su rentabilidad, el valor del ROA debe ser mayor al 5%. Cabe mencionar que este indice
expresa la rentabilidad de la empresa independientemente de la forma en que se financia el
activo. En definitiva, el ROA nos indica el rendimiento que es posible obtener por cada peso
invertido. Cuando una empresa tiene un ROA negativo, significa que la empresa esta
invirtiendo una gran cantidad de capital en la produccion y al mismo tiempo recibe pocos
ingresos.

Al observar el grafico, se observa que la empresa siempre se mantiene con un ROA superior al
5% a partir del 2022, llegando a un méximo del 34% aproximadamente en el 2030. De forma
que se puede considerar a la empresa como valorada de manera positiva en cuanto a su
rentabilidad. Vale la pena mencionar que en el afio 1 (2021), el ROA toma un valor negativo
debido a que la utilidad neta es negativa para este afio.

ROE

Mide el rendimiento del capital invertido de los accionistas, la rentabilidad que se obtuvo con
sus fondos. Este ratio es de gran importancia, ya que, da una informacion fundamental para los
inversores. El calculo del ROE indica la capacidad de esa empresa para generar beneficio para
sus accionistas.
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Retorno de patrimonio neto = 7 -~ % "

(Ec 17.2)
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Gréfico 81: ROE, return on equity del proyecto.

Como se puede ver en el gréafico, a excepcion del primer afio donde los inversionistas tienen
un retorno negativo debido a los altos intereses del préstamo, luego siempre es mayor a cero
llegando al méaximo del 53% de retorno para el afio 10, o sea el 2030. Esto quiere decir que por
cada peso que se invirtio en el proyecto, los accionistas fueron capaces de recuperar $0,5303.

Durante el primer afio del proyecto se tiene un ROE negativo debido a que la utilidad neta para
este afio es negativa.

El ROE, tiene un gran déficit ya que pasa por alto el ratio de endeudamiento. Mientras que el
ROA, se centra en la rentabilidad de los activos de la empresa, que nos muestran una visién
general de la empresa, ya que no tiene en cuenta las fuentes de financiamiento.

La realidad es que, lo ideal, es calcular las dos ratios ya que se suelen comparar para poder ver
la situacién real de rentabilidad de la empresa. La comparacion de los dos indicadores nos
determinara la estructura financiera ideal para el crecimiento de la empresa. La diferencia entre
las dos ratios se le llama “efecto apalancamiento”; que puede ser:

e Positivo: cuando el ROE es superior al ROA. Es decir, que parte del activo se ha
financiado con deuda y, de esta forma, ha crecido la rentabilidad financiera.

e Nulo: cuando las dos ratios coinciden. Es el estado ideal, ya que no existe deuda en la
empresa; todos los activos se financian con fondos propios.

e Negativo: cuando el ROE es inferior al ROA. Esto indica que, el coste medio de la

deuda es superior a la rentabilidad econdmica.
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ROEvs ROA

Afio

Gréfico 82: ROE vs ROA

Se puede observar cémo a partir del afio 2022 en adelante, el ROE es mayor al ROA,
mostrando un efecto palanca positivo para cada uno de los afios, parte del activo se ha
financiado con deuda y, de esta forma, ha crecido la rentabilidad financiera.

4.12.4 Efecto palanca

La TIR del FF del inversor es conocida como TOR. Teniendo en cuenta la TIR y la TOR
calculadas en las secciones anteriores se prosigui6 a calcular el “Efecto Palanca”
(I=TOR/TIR) el cual muestra la influencia del financiamiento en el proyecto ya que la TIR se
calcula sobre el Flujo de Fondos del Proyecto y la TOR sobre el Flujo de Fondos del Inversor
y la diferencia entre ambos es el efecto de la financiacion. Para el proyecto en analisis: 1=
1,18; | > 1 indica que se ha elegido una buena financiacion.

4.13 Finalizacién del proyecto - Liquidacién

Para un correcto estudio de prefactibilidad del proyecto es necesario considerar que ocurre en
el ultimo afio del mismo con su valor terminal. Existen distintas opciones entre las que optar
para calcular la valoracién del proyecto en este punto y efectuar la finalizacion del proyecto.
En primer lugar, se podria optar por un analisis de perpetuidad. Este calculo considera el valor
futuro de los flujos de fondos que tendria la empresa en caso de continuar con su operatoria.
Sin embargo, en este estudio de prefactibilidad no se estan realizando proyecciones a plazos
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mayores a 10 afios necesarias para estimar esta valorizacion. Ademas, resultaria un escenario
optimista que afectaria positivamente al rendimiento del proyecto y dificultara su correcta
comparacion con otros proyectos por su tendencia a sobreestimar los flujos de fondos futuros.
Es por eso que se optd por la opcion de liquidacion que implica la venta de todos los activos
por su valor de libros, la venta de los activos de trabajo a su valor original, y la cancelacion de
créditos y deudas comerciales. También serd necesario considerar el despido de todos los
empleados considerados dentro de la planta permanente.

4.13.1 Venta de Activo fijo de trabajo

Se propone una venta total de linea donde en el tltimo afio del proyecto nos encontramos con
maquinas totalmente amortizadas, y otras que no.

e Maquinas totalmente amortizadas: Son todas aquellas adquiridas en el afio 0, sin
tener en cuenta los rodados. Contablemente, estas maquinas no tienen valor en el afio
de finalizacion del proyecto dado que se determin6 su valor residual como $0 y estan
completamente amortizadas. Sin embargo, se sabe que la vida util técnica de las
maquinas es mayor a su periodo de amortizacion y es por eso que se les asigné un valor
de venta del 50% del valor original dado que su vida util técnica duplica la vida util
contable. Estos ingresos por ventas son completamente utilidad por venta de bien uso.

e Maquinas parcialmente amortizadas: Las Unicas maquinas que no se amortizan
completamente en la finalizacion del proyecto son las flowpacks 1y 2 adquiridas en el
afio 2023 debido a la necesidad aumentar la capacidad del cuello de botella de la linea
en ese periodo. Estas maquinas se utilizan 7 afios y tienen una vida Gtil contable de 10,
por lo que su valor de libros en el afio 2030 se calcula como la diferencia entre el valor
original y las amortizaciones acumuladas hasta el momento.

A continuacion, se muestra una tabla en donde se calculan los valores de libro y de venta para
el tltimo afio del proyecto para cada una de las maquinas.
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Encintadora 10 S S 500 | § 1.249.638 | 1.249.638
Flowpack 2 10 S - S 50,000 | § 124.963.846 | $ 124.963.846
Flowpack 2 (reinversién) 7 $ 53.070 | 65.000 | § 162.453.000 | $ 162.399.930
Detector de metales 10 $ - S 7.500 | § 18.744.577 | S 18.744.577
Flowpack 1 (reinversion) 7 S 87.565 | S 107.250 | § 268.047.450 | S 267.959.884
Combo Alipack 10 $ S 243.000 | 607.324.291 | S 607.324.291
Horno 10 $ S 720.000 | $ 1.799.479.381 | $ 1.799.479.381
Azucarador 10 S S 750 | § 1.874.458 | S 1.874.458
Depositadora 10 $ S 98.000 | § 244,929.138 | S 244.929.138
Batidora 10 S S 95.000 | $ 237.431.307 | S 237.431.307
Harinadora 10 $ S 500 | § 1.249.638 | 1.249.638
Pulverizador de grasa 10 S S 1.000 | § 2.499.277 | S 2.499.277
Cepilladora 10 $ S 500 | $ 1.249.638 | S 1.249.638
Bandejas 10 $ $ 70| $ 174.949 | $ 174.949
Autoelvadores 5 $ S - S - S -
Zorras neumaticas 5 S s - S - S -

S 270.129 | § 3.471.670.589 | $ 3.471.529.954

Tabla 146: Valor de venta de maquinaria adquirida a los largo del proyecto.

e Valor de libros: Se calcula como la diferencia entre el valor original y las
amortizaciones acumuladas hasta el momento. En este caso, las Unicas maquinas que
poseen valor de libros diferente de cero para el afio 2030 son las flowpacks incorporadas
en el afo 2023 dado que no fueron completamente amortizadas

e Valor de venta: El valor de venta de las méaquinas se calcula en base a su vida Util
técnica y no la contable mediante la siguiente ecuacion:

Valor de venta= V O « (Vida Gtil Técnica - Afios de uso)/V ida Otil téenica

(Ec. 17.3)

Los valores de vida Util contable y técnica se pueden observar en la tabla a continuacion:
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Valor orginal ($USD) Vida util Contable(Afios)  Vida Util Tecnica [Afios)

Encintadora 5 1.000 10 20
Flowpack 2 5 100.000 10 20
Detector de metales 5 15.000 10 20
Flowpack 1 (reinversion) 5 165.000 10 20
Mesa giratoria mexicana

Flowpack 1 (combo)

Transportadora de enfriamientd

Transportadora con canales 5 286,000 10 20
Taparela

Depanner

Viabrador de bandejas

Descalzador

Horno 5 960.000 10 40
Azucarador 5 1.500 10 20
Depositadora 5 196.000 10 20
Batidora + Cisterna 5 190.000 10 20
Harinadora ] 1.000 10 20
Pulverizador de grasa ] 2.000 10 20
Cepilladora 5 1.000 10 20
Bandejas 5 140 10 20

Tabla 147: Vida dtil contable vs Vida util técnica de las maquinas

e Utilidad por venta: Resulta de la diferencia entre el valor de venta y el valor de
libros.

4.13.2 Venta de Stocks de producto terminado y materia prima

Al finalizar el proyecto, queda en stock un remanente de producto terminado y de materia prima
que puede ser vendido en el afio de liquidacion para poder tener un ingreso extra que ayude a
cubrir gastos de cierre como lo son las indemnizaciones a los empleados.

Afio 2030
$ 2.223740.563,03
5 893.666.543

Tabla 148: Valor de venta de stocks en el afio 2030.

De la misma forma, se cobran todos los créditos por ventas y se pagan todas las deudas
comerciales que mantuvieron respectivamente el mismo valor para el plazo promedio de
cobranzas, y el pago promedio de pago a proveedores.
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4.13.3 Indemnizaciones de los empleados

Al finalizar el proyecto se espera indemnizar a toda la mano de obra directa contratada bajo las
condiciones establecidas por el contrato de trabajo de la empresa, que consta de un sueldo
(valuado al precio del jornal del afio 2030) por cada afio trabajado mas las vacaciones del afio
en curso.

8. Otros costos comercializacion y administracion

Indemnizacign M.0.D. S5 743,545,802 50bre Sueldo afio 10

Tabla 149: Indemnizaciones de mano de obra directa contratada para la linea nueva al
finalizar el proyecto.

CAPITULO IV - RIESGOS

Todos los proyectos de inversion implican la aceptacién de cierto nivel de riesgo, pero no todos
los riesgos son iguales. En este capitulo se presentard un analisis sobre los riesgos no
sistematicos que puedan afectar al proyecto. Los riesgos sistematicos, no diversificables son
aquellos a los cuales se exponen los inversionistas solo por participar en el mercado, en este
caso, de vainillas. Por otra parte, se encuentran los riesgos no sistematicos que seran propios
de este proyecto y los cuales mediante una adecuada estrategia de mitigacion y diversificacion
se podran reducir, minimizando su impacto negativo en los indicadores econdémicos del
proyecto.

En primer lugar, se realizaré una identificacion de variables y factores que se consideren

relevantes y que puedan presentar un impacto significativo en el proyecto expansion de la linea
productiva de vainillas Pozo. Posteriormente, se le asignara una distribucion estadistica a cada
una de ellas para entender su comportamiento y luego, mediante un andlisis de sensibilidad con
herramientas de escenarios y simulacién de Montecarlo, poder identificar aquellas que mas
influyen en los resultados del proyecto. Por altimo, se deberd implementar estrategias de
mitigacion para dichos riesgos.

El resultado de este anélisis arrojara una distribucion para los principales indicadores del
proyecto como el VAN y el periodo de repago, lo que les dara a los inversionistas un panorama
con un determinado nivel de confianza de que el presente proyecto sea o0 no rentable.
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5.2. Identificacion de Variables y sus distribuciones

5.2.1. Inflacion

El riesgo de inflacion hace referencia a la incertidumbre que la existencia de la inflacion
provoca sobre la tasa de rendimiento real de una inversion. El riesgo para el inversor viene
dado por la variacion del poder adquisitivo de los flujos de caja generados por el proyecto, que
surge al diferir la tasa de inflacion esperada de la realmente producida.

Como afecta a todos los activos de un mercado concreto podemos concluir que el riesgo de
inflacidn es un riesgo sistematico, sin embargo, se consideraria un riesgo especifico si nos
posicionamos en un mercado de &mbito mundial (la tasa de inflacién no es la misma en
Mercosur, en la Unidn Europea, o en Japén, por ejemplo). De todos modos, el proyecto esta
limitado a lo que es el mercado local y por eso este riesgo es clasificado exclusivamente como
sistematico.

Tal como se detalla en la entrega Econdmica - Financiera, se analizaron los datos de la inflacion
historica argentina de los afios entre 2009 y 2019. Para el afio para 2020 en adelante, se busco
una proyeccién de la inflacion que dada la volatilidad en la economia nacional estas no suelen
ser muy precisas, razon por la cual se opt6 por analizar la inflacién acumulada de lo que va en
el transcurso del 2020 a la fecha para asi tener un punto de partida en la proyeccion. El
incremento esperado en la inflacion se justifica por el incremento de la emision monetaria que
se estd experimentando en el transcurso del 2020 producto de la crisis que esta generando la
pandemia por el COVID-19. Sin embargo, sabemos que este escenario puede variar y es por
eso que decidimos introducir esta variable en nuestro modelo de simulacion.

Los valores analizados de las variaciones inflacionarias entre 2009 y 2019, presentan la
siguiente distribucion:

Variacion anual de la Inflacién en Argentina entre 2009 y 2019

[-16,10%, -8,32%)] (-8,32%, -0,54%] (-0,54%, 7,24%] (7,24%, 15,02%)] (15,02%, 22,80%)]

Gréfico 83: Variacion anual de la inflacion entre los afios 2009 y 2019 en Argentina
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En base a esto, se decidi6 modelar la variacion anual de la inflacion con un crecimiento
exponencial que sigue la siguiente formula:

Inflacién (Afio x) = 0,38e™ (Ec.17.4)

Donde el afio representa el afio del proyecto que va de 0 a 10. Donde 0,38 representa la inflacion
del afio 0 y el factor alfa es el que determina si la inflacion va a crecer o decrecer y en qué
medida.

En funcion del comportamiento historico de la inflacion se llegd a que el factor del crecimiento
de la inflacion, alfa, se puede modelar con la siguiente distribucion de probabilidades.
Triangular (-0,15; 0,04; 0,10)
Distribucién Triangular

No p, iso comercial

Probabilidad

-0‘14 -D.“IZ -D.I1D -D.IDE -DIDS -D.b4 -D.IDZ
4 - 00&
i r ~ B 2 ~ B 23 7

Grafico 84: Distribucion triangular de la inflacion anual de Argentina.

Es necesario aclarar que, si bien el histograma anterior muestra un rango mas ancho que el
utilizado en el Crystal Ball, no se pueden tomar en cuenta un factor de crecimiento aplica para
los 10 afios del proyecto, si se contemplaran como una posibilidad se llegaria a escenarios
inverosimiles en lo que haya una deflacion o hiperinflacion.

Proyeccion Inflacién Argentina
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Graéfico 85: Visualizacion de los posibles valores que puede tomar la inflacion

En el grafico 84 se puede ver cual es el valor mas probable que va a tomar la inflacién para
cada afio del proyecto y entre qué valores puede llegar a estar con un valor maximo y uno
minimo, ambos van a tener una probabilidad 0 dado que se parte de una distribucion
triangular para el modelado.

5.2.2. Atraso cambiario

La tasa de cambio representa la relacién o proporcidn que existe entre el valor de una divisa 'y
otra. En el proyecto, la variacion de la tasa de cambio afecta a cualquier bien o insumo
gue se compre en moneda extranjera, por lo que se debe tomar en cuenta el impacto de
una devaluacion o apreciacion de la moneda. Esta variable se encuentra directamente
relacionada con la inflacion.

Inflacién acumulada vs tipo de cambio (2020-2030)

6.000
$5.264,01

.
5.000 =

P
=]
=3
S

$3.301,79 ..

w
o
o
1=

y =71,34x + 46,726
52?:6'74 R?=0,9999
$ 1.343,2_4_1,.-~-""'-
$877,99 . @
1.000 $579,13 g
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-}
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Inflacién acumulada Argentina

Gréfico 86: Tipo de cambio en funcion de la inflacion acumulada entre 2020-2030

En Argentina es normal que el precio del dolar no avance al mismo ritmo que lo hace la
inflacion, y es normal que este se atrase o incluso avance. El atraso puede dar lugar a
devaluacioén y esto se produce cuando el precio del dolar crece mas lento que la inflacion del

pais.

Es por esto que la tasa de cambio se considera una variable que depende de la inflacion y debe
ser afectada por el atraso cambiario.

Tipo de cambio = (71,34X + 46,726) x (1 - % Atraso cambiario) (Ec. 18)
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Donde el tipo de cambio es funcion de la inflacion acumulada para el afio en cuestion (X),
afectada por el atraso cambiario.

Se decidio por lo tanto modelar el atraso cambiario con la siguiente distribucion:

Triangular (-5%, 5%, 10%)

Nombre: Atrasocambiario

Distribucién Triangular

ara uso comercial

Probabilidad

0.0% 10.0%
5 T

4= kS
Minima|-5,0% 5 = Mss probable|5,0% Maximo 10,0%

Grafico 87: Modelizacion del atraso cambiario como una variable aleatoria triangular (-
5%; 5%; 10%).

De modo que la mayoria de las veces el tipo de cambio se atrasa a la inflacion en un 5%, y

como escenarios menos probables, se tiene que el tipo de cambio se adelantara en un 5%y en
caso de atrasarse lo hard como maximo en un 10%.

5.2.3. Error en la proyeccion de la demanda

Como fue mencionado en el Capitulo de Mercado, la demanda total de vainillas para el mercado
argentino se explica mediante la pobreza y la poblacion, mediante la siguiente férmula:

Demanda de Vainillas [Tn]= -73859 + (22990 x % de Pobreza)
+ (0,001752 x Poblacién) [habitantes] (Ec. 19)

Sin embargo, para el escenario base no se especificé el error que esta férmula trae aparejado.
Es por eso, que, para esta etapa de analisis, se incluira el error en la formula de proyeccion de
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la demanda, el cual fue estimado a partir de comparar los datos historicos con la proyeccion
arrojada por la férmula para ese periodo de tiempo. De esta manera, en el simulador se variara
el error de la proyeccién para cada uno de los afios.

El error de la ecuacion que estima la demanda sigue la siguiente distribucion:
Normal (0; 718) [Tn]

Pues cumple correctamente con los supuestos de minimos cuadrados para una regresion simple.

Nombre: Error Demanda

el
»

Distribucion Normal

No para uso comercial

Probabilidad

4 4
-2.000,00 -1.600,00 -1.200,00 -800,00 400,00 0,00 400,00 800,00 1.200,00 1.600,00 2.000,00

b [-1.995.80 4 201133 =

el

Media 0,00 Desv ast 718,00 ol

Gréfico 88: Modelizacion del error en la proyeccién de la demanda por una variable
aleatoria Normal (0; 718) Tn

Es importante analizar esta variable ya que, al proyectar mal la demanda de vainillas, afecta a
los requerimientos de materia prima que la empresa vaya a comprar en un futuro con los

proveedores, y también puede ocasionar que genere expectativas falsas de crecimiento cuando
en realidad no lo son.

5.2.4. Market share

Si bien la vainilla Pozo es un clasico conocido por los argentinos, el proyecto de inversion en
una nueva linea de vainillas tiene el objetivo no solo de satisfacer la creciente demanda actual,
sino también de incursionar en nuevos mercados como lo es el interior del pais. En el Capitulo
de Mercado se realiz6 un estudio de segmentacion de mercado, en donde fueron identificadas

cuatro importantes variables de segmentacion: Geogréafica, Demografica, Habitos de consumo
y canales de venta.
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Con el mercado potencial definido, se plantearon diferentes estrategias siguiendo el modelo de
las “4P” para posicionar a la empresa y el producto, estableciendo asi un crecimiento en el
market share objetivo afio a afio tanto para Buenos Aires como para el interior del pais. El
escenario base planteado fue de un crecimiento del 1,5% anual en el market share para ambos
casos, sin embargo, a la hora de modelizar las distribuciones para cada uno de ellos, se
presentaran diferencias debido a las distintas circunstancias en cada una de las zonas.

Market share en Buenos Aires

En Buenos Aires es donde Pozo actualmente tiene su mayor presencia y compite directamente
con Valente. Hoy la empresa tiene un 35% del market share, el cual disminuyd en los ultimos
afios debido a la union de Bimbo con Valente y a falta de cumplimiento de cantidades en sus
ordenes, perdiendo relacidén con varios de sus clientes. Es por eso que la nueva linea, que
permitira tener un volumen de produccion acorde a los requerimientos combinada con una
buena estrategia de marketing (aspecto en el cual Pozo nunca realizd una inversion
considerable, a diferencia de sus competidores) le permitira a la empresa ser lider nuevamente.
Es por esto que la variacion anual de market share en Buenos Aires se modela como:

Triangular (-0,5%;1,5%; 4%)

Nombre: |Crecimiento CABA

tal
»

Distribucion Triangular

a uso comercial

Probabilidad

-2,00% -1.00% 0,00% 1,00% 2.00% 3,00%
b=

Minimo | -0,50%

4= k7

Més probable 1,50% : = Méximo|4,00%

el e

Gréfico 89: Modelizacion de la variacion de market share de Pozo en el mercado de CABA
como una variable aleatoria triangular (-0,5%;1,5%;4%).

Cabe destacar que la distribucién esta corrida hacia la derecha, ya que en Buenos Aires es
mucho mas probable tener un crecimiento que perder market share, a diferencia del interior del
pais, lo cual se explica a continuacion.

Market share en Interior del pais
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A diferencia de Buenos Aires, en el interior del pais, Pozo tiene muy poca presencia, tan solo
un 12% del market share. Esto es debido a que, en el interior del pais, es tradicion consumir las
vainillas Mauri, principalmente por su bajo precio, ya que, en calidad, Pozo es altamente
superior. Sin embargo, tal como se menciond en la entrega de mercado, se espera que la vainilla
Pozo se encuentre apenas por encima del precio de Mauri, que, sumado a su superior calidad,
se aspira a tener la oportunidad de crecer en la region. Claro esta que se necesitara una estrategia
de marketing fuerte, para que los consumidores estén dispuestos a probar una nueva vainilla
mas cara que la que suelen comprar. Es por esto que la distribucion para la evolucion anual en
el market share del interior sera diferente a la de Buenos Aires, dado que se corre un riesgo
mayor de perder market share y el escenario optimista no permitird un crecimiento demasiado
grande dadas las circunstancias. Es por esto, que la evolucion de market share anual para el
interior se model6 como:

Triangular (-1%; 1,5%; 2%)

De esta manera, se contempla que las politicas de marketing produzcan el efecto opuesto al
esperado, o que en el interior se rechace el nuevo competidor de vainillas por cuestiones de
costumbre, costo o tradicion.

Distribucion Triangular

Probabilidad

i 1
-1,00% 0,00% 1,00%

Grafico 90: Distribucion del crecimiento del market share en el mercado de vainillas del
interior.

Vale aclarar que la distribucion de probabilidades esta inclinada mas hacia la derecha ya que
se invierte mucho capital en marketing para asegurarse con alta probabilidad de que la campana
sea exitosa y de que el producto sea aceptado en el interior del pais.
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Una situacion critica para el proyecto seria que al lanzarse mas fuertemente en el mercado
interior no se obtuviera el market share esperado. Pozo se podria encontrar con un mercado en
el interior muy aferrado a Mauri.

Con el objetivo de mitigar el riesgo de no poder cumplir con el marketing share en el interior
del pais, se propone cambiar la forma de trabajo del area de marketing y contratar a una empresa
publicitaria para que se encargue de asignar los recursos y administrar la publicidad en el
interior del pais. De esta manera, la empresa podra ejercer un control mas estricto sobre las
campafas publicitarias que se estan llevando a cabo, ya que, dado que Pozo tiene un market
share muy bajo, es importante que la campafia publicitaria durante los primeros afios del
proyecta sea muy intensa y bien hecha, ya que es importante poder penetrar no solo en el
mercado, sino también en la mente del consumidor.

Actualmente la Gnica publicidad que Pozo realiza activamente es publicidad en redes sociales
como Instagram y Facebook, y eventualmente carteles en las rutas promocionando las vainillas.
Al contratar la agencia de marketing, se espera que esta sea capaz de desarrollar el nombre de
Pozo en el mercado interior y ampliar asi el market share.

Si la empresa de marketing puede cumplir con lo anterior mencionado, se trataria de una
relacion del tipo win-win, ya que, por un lado, Pozo ganaria porque su market share aumentaria
y por ende sus ventas, y por el otro lado, la empresa de marketing también, ya que su facturacién
va a depender en funcién de las ventas alcanzadas.

5.2.5. Error en la proyeccion del precio real de las vainillas

Al igual que con la demanda de vainillas, en la seccion de Mercado también se lleg6 a una
ecuacién para el precio por kilo, el cual depende del precio de sus dos principales materias
primas: el azucar y la harina, resultando la siguiente ecuacion:

Precio de vainilla [AR$/KG]= 2,70 + (2,522 x Precio de Harina) [AR$/Kg]
+ (2,37 x Precio de Azlcar) [AR$/Kg] (Ec. 20)

En este caso, tampoco se contempl6 el error que esta ecuacion trae aparejado, por lo que se
decidid incorporarlo para que sea una de las variables de riesgo.

Si bien el mercado de vainillas no esta atomizado, es decir, con gran cantidad de productores,
puede suceder como ha pasado en 2016 que Valente (luego de ser adquirida por la
multinacional Bimbo) disminuya mucho el precio sus vainillas, volviéndose asi muy
competitivo y forzando a Pozo a tomar la misma medida.

Dicho esto, la distribucién asignada al error asociado a la ecuacién del precio sera:
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Normal (0; 0,95) [$/kg]

Con media cero y desvio 0,95$/kg, dado que, al ser una recta de regresion, cumple con los
supuestos de minimos cuadrados, el cual incluye la normalidad del error centrado en cero.

Como puede observarse en el grafico a continuacion, si bien se utilizé una normal, se cortaron
las colas de la campana para que el precio no tome valores extremos, limitando la variacién
entre -2%/kg y 2$/kg.

Nombre: |Error Precio

]
g

Distribucion Normal

No para uso comercial

Probabilidad

T T P! g g ) g 0 ) 0 ’ 0 4 T i
-2,80 -2,40 -2, -1, -1, -0,80 -0,40 0,00 0,40 0,80 1,20 1,60 2,00 240 280

vew | G0 s

Gréfico 91: Modelizacion del error en la proyeccidn de precios como una variable aleatoria
Normal (0; 0,95).

5.2.6. Costo de las materias primas

Como puede observarse en el Gréafico 53 en la seccidn 4.2 del andlisis econdmico financiero,
el costo més alto del proyecto es el de materias primas (de un 81% a un 85% en los proximos
10 afios). Dentro de la composicion de materias primas que se puede observar en el Gréafico 51
de la misma seccidn, el 60% del costo se encuentra en la materia prima utilizada en el batido.
Por lo tanto, méas adelante se vera que esta variable sera una de las de mayor impacto en el
VAN del proyecto y su periodo de repago.

Si bien la formula de este producto es dinamica y se le hacen ajustes para balancear los
parametros requeridos, mantiene una estructura de proporciones similares a las utilizadas en
este estudio de prefactibilidad. Esto lleva a pensar que para mantener al proyecto exitoso se
debe lograr el mejor aprovechamiento de las materias primas en produccion y esto conlleva un
gran desafio para poder mantener la calidad del producto terminado.

Sumado al efecto de la inflacion, a partir de estadisticas internas y datos de mercado, las
materias primas aumentan sus precios también en términos reales. Por lo tanto, el VAN del
proyecto se veria comprometido si dichos costos aumentan sin control, especialmente si
aumentan mas que el precio de venta del proyecto. Si esto ocurriera, y no se hiciera ningun
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ajuste al modelo de modelo de precios de venta propuesto, es posible que el proyecto resulte
en pérdidas en una considerable cantidad de escenarios (ver simulacion de Montecarlo y
Tornado Chart para ver el impacto de esta variable en el VAN del proyecto) llegando a la
conclusion de que el proyecto es poco rentable, o resulte en pérdidas, o que la inversion no
pueda ser recuperada dentro de la duracion del proyecto.

Visto esto, y considerando que existen opciones financieras disponibles para compra de
materias primas en el mercado de proveedores dispuestos a mitigar el riesgo de que esto ocurra,
se estudiara el comportamiento de los precios y su respectivo incremento de las materias primas
que conforman el 80% del costo de primo del producto terminado: harina (de trigo 000), azucar
(coman tipo A), huevo liquido pasteurizado.

Observacion: Los datos de las series temporales obtenidas van de 2009 a 2019, por lo tanto, al
no contar con mayor cantidad de datos de afios anteriores se utilizard preferentemente la
distribucion triangular para modelizar los siguientes insumos.

5.2.6.1.Costo de la Harina

Histéricamente, el mercado de la harina a granel es uno de los mas cambiantes en el mercado
ya que en el pais se encuentra una gran cantidad de molinos harineros en diferentes partes del
pais que brindan una variedad muy amplia de precios y condiciones comerciales. El precio de
la harina tuvo importantes fluctuaciones a lo largo de los afios, alcanzando incrementos hasta
del 18% anual. En muy pocas oportunidades el precio de este commodity tuvo caidas
significativas y es por eso que no se considera un escenario de ese tipo para correr la
simulacion, ya que, segin prondsticos realizados por la Bolsa de Cereales®, para los proximos
5 afios el precio del trigo aumentara. De esta manera, se decidié extender esta prediccion a los
10 afios en los cuales se desarrollara el proyecto.

Asi, se model6 el incremento del precio de la harina como una triangular de minimo 5%, moda
8% y maximo 18%. La moda fue estimada segun los datos recopilados del 2014 al 2019, afios
considerados como relevantes para una estimacion mas precisa, en donde el incremento mas
frecuente fue de un 8% anual. EI mayo pico fue del 18% y el menor incremento de un 5%.

6 https://www.bolsadecereales.com/imagenes/pass/2020-11/840-ccds20201105.pdf
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Nombre: [Incremento Precio Harina ($/kg)

&
53

Distribucién Triangular

No para uso comercial

Probabilidad

10%

S — G s
S — T — S —

Gréfico 92: Distribucion del incremento del precio de la harina en términos reales.

5.2.6.2.Costo del Azucar

El costo del azlicar tiene una incidencia del 22% en el costo del batido y de todos los
ingredientes, es el segundo con mayor peso. Para ver el impacto que esta variable puede llegar
a tener sobre la rentabilidad del proyecto, se analiz6 el costo real historico de los Ultimos 10
afos, a partir de los datos historicos se calculé como es que fue variando este costo afio a afio,
para asi poder encontrar una distribucién que ajuste bien a los datos historicos y nos permita
analizar el posible impacto que puede llegar a tener una fluctuacion del precio real del costo
del azcar en el VAN del proyecto.

Mientras que el azlcar histéricamente aumentd menos que el harina, el incremento del precio
del azdcar mostré una mayor dispersion en sus cambios, es por esto que se modelé el
crecimiento del costo real del aztcar con una funcion triangular con minimo de 2%, una moda
de 6% y un méaximo de 10%.
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Nombre: |Incremento Precio de Aziicar ($/kg)

Distribucion Triangular

Probabilidad

L N

Minimo 2% o Mas probable 6% R Méaximo|10%

¥l

No para uso comercial

Gréfico 93: Distribucion del incremento en el precio del azlcar en términos reales.

5.2.6.3.Costo del Huevo

El huevo como materia prima forma compone el 40% del costo, como se vera en el andlisis de
Tornado Chart, la variacion del precio del mismo es una de las variables que mas impacto
tiene. Por lo tanto, al investigar dichas variaciones en el Ministerio de Agroindustria y
contrastando con los datos histéricos de compras de la empresa se obtiene el siguiente

histograma:

Por lo tanto, se concluye que el modelo méas adecuado para simular el comportamiento de la

variacion anual del precio del huevo pasteurizado es el siguiente:

Triangular (4%; 7%; 10%)

Nombre: Incremento precio del Huevo ($/kg)

Distribucion Triangular

Probabilidad

4% 5% 6% 7%

4=

Minimo 4% ol v Mas probable | 7%

¢l

Maximo|10%

¥l

No para uso comercial
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Graéfico 94: Distribucion del incremento en el precio del huevo pasteurizado en el mercado
local en términos reales.

5.2.7. Costo del Flete

En la entrega Econdmica-Financiera se menciond que para este proyecto todo el transporte sera
tercerizado. El costo del mismo es un porcentaje del precio de lo transportado, el cual tiene un
valor esperado del 3%. Este dato fue aportado por el jefe de logistica de la empresa a partir de
los precios establecidos por las logisticas y transportes de Buenos Aires con los que
actualmente trabaja la empresa para distribuir mercaderia en ocasiones que la flota propia de
Pozo se encuentre excedida de capacidad para hacer las entregas. Sin embargo, a medida que
aumenta la distancia transportada, el costo de flete y seguros para transportar la mercaderia a
las provincias del interior puede llegar a ascender hasta el 10% como méximo. Este incremento
es de 7 p.p. del costo de transporte es porque los transportes utilizados para enviar la mercaderia
a las diferentes provincias no tienen un viaje de vuelta a Bs. As. y, por ende, cargan todo el
costo de la vuelta al viaje de ida. Por esta razdn, la empresa pierde oportunidades de venta en
el interior por el costo elevado del transporte a lugares muy alejados, ya que no siempre los
clientes estan dispuestos a pagar el costo de transporte de la mercaderia desde la fabrica hasta
su localizacion.

Por estas razones el costo del flete se vuelve crucial para el proyecto, dado que, como se
menciond anteriormente, Pozo busca tener presencia en el interior del pais, para poder competir
de forma directa con Mauri y tarifas muy elevadas de transporte, podrian provocar una gran
caida en la rentabilidad del proyecto. Es por eso, que el porcentaje sobre la ventas destinado a
flete, serd modelado como una variable de riesgo con una distribucion.

Triangular (2%; 3%; 10%)

Nombre: Flete 15 -~

Distribucion Triangular

No para uso comercial

Probabilidad
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B[= 4

£
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Grafico 95: Distribucion del costo de flete como una variable aleatoria triangular

(2%;3%;10%).

5.3.  Simulacién de Montecarlo

Una vez identificada las variables de riesgo junto con sus distribuciones, se procedié a realizar
una simulacion de Montecarlo para poder obtener las distribuciones de los principales
indicadores del proyecto y como resultado, estadisticas importantes que permitiran evaluar la
aceptacion o rechazo del proyecto por parte de los inversores.

Se utilizé el plug-in Crystal Ball de Oracle para Excel, donde se definio que para poder obtener
un nivel de significancia cercano al 95-99% se utilizara 100.000 corridas o replicaciones. Se
eligio este nimero de réplicas ya que, al hacerlo con menores, se vio que los resultados no
ajustaban bien a la curva por lo que decidio probar con 100 mil, y se pudo asegurar el ajuste
establecido. A continuacion, se muestra como la cantidad de corridas afecta el suavizamiento
de la distribucidn, en dénde la de 100.000 se ajusta mejor:

elousnosl

23.910 pruebas Vista de frecuencia 23.755 mostrados
VAN Proyecto (USD)
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Gréfico 96: Distribucion del VAN del proyecto para 23.755 corridas
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100.000 pruebas
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Gréfico 97: Distribucion del VAN del proyecto para 100.000 corridas

Los indicadores para analizar seran:

e Valor actual neto (VAN) del proyecto en US$

e Valor actual neto de los accionistas en US$
e TIRYTOR

e Periodos de repago del proyecto

e Periodo de repago de los accionistas.

5.4. Escenario sin mitigacion

5.4.1.

Resultados del Proyecto

La simulacién de Montecarlo del Cristal Ball estima la siguiente probabilidad de que el VAN

sea positivo:

P (VAN proyecto > 0) = 57,657%
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100.000 pruebas Vista de frecuencia 99.323 mostrados
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Grafico 98: Distribucion del VAN del proyecto. Herramienta: Cristal Ball

Como puede observarse en el grafico, hay un 57,657% de probabilidad de que el VAN sea
positivo. Los rangos de las colas derecha e izquierda presentan cierta simetria, en dénde la
media de este indicador se encuentra en US $263.501 con un desvio std de US $3.590.698. Por
otro lado, el minimo es de -US $6.212.482 y el méaximo de US $6.990.872.

Estadisticas VAN del proyecto

Pruebas 100.000

Caso Base US $2.439.577

Corridas 100.000

Media US $263.501

Minimo -US $6.212.482

Miaximo US $6.990.872

Desvio Std US $1.293.523

Tabla 150: Estadisticas de las corridas del escenario sin mitigacion’

7 Se toma como caso base el escenario planteado en el Capitulo Econémico Financiero
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Sabiendo el valor del desvio, se analizo el calculo del intervalo de confianza con un 95% de

probabilidad.
100.000 pruebas Vista de frecuencia 99.323 mostrados
VAN Proyecto (USD)
0,04 4 000
No para uso comercial 3600
3.200
0,03
- 2800
© m
o 2400 @
E :
o 0.02 2000 o
_8 1.600 g
£ ! Q.
1.200
0,01 -
800
400
0,00 | K- . . : 0
$(2.000.000) $0 $2.000.000 $4 000.000
$
‘ — Ajustar: t de Student . Valores de prevision ‘
P | $(2.281.896) Certeza: (95,000 % 4 [$2.869.336

Grafico 99: Intervalo de confianza del 95% para del VAN del proyecto. Herramienta: Cristal

Ball

P (-US $2.281.896 < VAN proyecto < US $2.869.336) = 95%

Por otro lado, se analizaron los valores que tomaron los diferentes periodos de repago, para el
flujo descontado. Se analiz6 Unicamente el flujo descontado ya que el simple no tiene en cuenta
la WACC, por lo que analizarlo no aportaria valor a la hora de evaluar los riesgos del proyecto.

Es importante observar la probabilidad de que el flujo descontado no se repague antes de la
finalizacién del proyecto. Este valor deberia coincidir con la probabilidad de que el VAN del
proyecto sea menor a cero, lo cual claramente se cumple observando el grafico a continuacion:

Di Leo, Gagliardi, Galindo, Lobos, Plasencia

329



100.000 pruebas Vista de frecuencia 100.000 mostrados
Repago Descontado Proyecto (Afios)
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Grafico 100: Densidad de probabilidad del periodo de repago descontado del proyecto.
Crystal Ball

Vale aclarar, que, a modo ilustrativo, se programo la formula para que cuando el repago del
flujo descontado no pudiese realizarse antes de los 10 afios de proyecto, el nUmero que arroje
sea 0. Se eligio este valor para reflejar esta situacion ya que no hay posibilidad que el proyecto
sea repagado en el afio cero debido a que solo es un afio donde se realizan las inversiones
necesarias para llevar a cabo la instalacion de las maquinas y la puesta en marcha de la linea y,
por lo tanto, no hay ingresos. Asi, se puede observar cdmo es mas probable que el proyecto no
logre repagarse en los primeros 10 afios.

El segundo escenario mas probable es que el proyecto se repague en el afio 10, cuando el
proyecto finaliza y se liquida la empresa (probabilidad del 24%). En tercer lugar, con una
probabilidad muy similar y cercana al 11%, esta el repago en los afios 7 y 8.

Por ultimo, la probabilidad de que el proyecto se repague entre los afios 1 y 4 de proyecto es
nula.

Para una mayor comprension, también se realizd el grafico de probabilidades acumuladas.
Recordar que el numero 0, representa el escenario en donde no logra repagarse el proyecto en
los primeros 10 afios.
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Gréfico 101: Distribucion acumulada del periodo de repago descontado del proyecto.
Crystal Ball

Lo deseado para este gréafico es tener una alta probabilidad de repago en los primeros afios del
proyecto de modo que la forma de la curva se achate en los ultimos afios del periodo. Esto se
buscara alcanzar con las estrategias de mitigacion propuestas en secciones mas adelante.

5.4.2. Resultados accionistas

De la misma forma que para el VAN del proyecto, se analiz6 el VAN del inversionista o
accionista y se encontr6 que la probabilidad de obtener un VAN positivo es de 59,334%:

100.000 pruebas Vista de frecuencia 99.291 mostrados
VAN del FF del inversor (USD)
i No para uso comercial |- 3200
0,03 il
ul 2.800
B b 2400 m
- o
= 0,02 i 2.000
B <
e 1600 3
2 1.200 3
- ub]
e 0,01 -
800
400
0,00 ' g ' 4 0
$(2.000.000) $0 $2.000.000
usD
b [s0 | Certeza: |59,334 % 4 |

Gréfico 102: Distribucion del VAN del inversor. Herramienta: Crystal Ball

P (VAN Accionistas > 0) = 59,334%
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El valor medio del VAN de los accionistas es de US $294.047 y presenta un comportamiento
similar al analizado para el VAN del proyecto, bastante simétricos con respecto a la media, con
un rango un poco mas grande hacia la derecha.

A continuacion, se muestran los estadisticos para el VAN de los accionistas:

Estadisticas VAN accionistas

Pruebas 100.00

Caso Base US $2.311.754

Media US $294.047

Minimo -US $5.863.219

Mi:ximo US $6.569.310

Desvio Estindar US $1.188.036

Tabla 151: Estadistico para el VAN del accionista sin mitigacion

100.000 pruebas Vista de frecuencia 99.291 mostrados

VAN del FF del inversor (USD)

No para uso comercial |- 3200

2.800
2400

2.000
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BloUBsnael

1.200
800
400

$(2.000.000) $0 $2.000.000
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b [ $(2.036.734) | Certeza: % 4 [$2.697.001 |

Grafico 103: Intervalo de confianza del 95% para del VAN del proyecto. Herramienta:
Crystal Ball

P (-US $2.036.734 < VAN Accionistas < US $2.697.001) = 95%

Analogamente con los resultados del proyecto, se presentan los periodos de repago descontado
para los accionistas. Los resultados obtenidos fueron similares a los del proyecto, teniendo
como referencia valores de repago en su mayoria mayores a 5 afios. Las probabilidades de que
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la inversion de los accionistas llegue a repagarse antes del cierre del proyecto es de 59,335%,
coincidente con la probabilidad de que el VAN del Accionista sea mayor a cero. De la misma
forma que para el analisis del proyecto, se configur6 el simulador para que cuando el repago
no sea dentro del periodo del proyecto, arroje el valor 0, a fines ilustrativos.

100.000 pruebas Vista de frecuencia 100.000 mostrados
Repago Descontado Inversor (Afio)
0,40 Noparausocomercial | 40.000
035 35.000
0,30 30.000
kS Ay
B 025 25000 @
3 5
g 0,20 20.000 &
o O
a 015 15.000 »
0,10 10.000
0,05 5.000
0,00 P ‘ : ——— ' ' ' ' 4 0
-1 0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 1
1,00 | Certeza: (59,335 % 4 |

Gréfico 104: Densidad de probabilidad del periodo de repago descontado del Accionista.
Crystal Ball.

Tambieén se realizé el grafico de probabilidades acumuladas para este caso, que presenta una
forma también similar al del proyecto.

100.000 pruebas Vista de frecuencia acumulada 100.000 mostrados

Repago Descontado Inversor (Afio)
1,00 - 100.000
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Gréfico 105: Distribucion acumulada del periodo de repago descontado del Accionista.
Crystal Ball
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543. TIRyTOR

Para el anélisis de estos dos indicadores, es necesario determinar las tasas de corte a partir de
las cuales el proyecto es considerado rentable.

IR

En el caso de la TIR, dado que la WACC varia corrida a corrida, es necesario estudiar la
distribucion de la diferencia entre estas dos tasas. Para el caso de la WACC se tomara siempre
la del Gltimo afio, dado que es el de mayor WACC (17,29%) y contempla el escenario mas
riesgoso. Observando los resultados se aprecia los casos en los que el proyecto resulta rentable
por presentar una TIR mayor a la WACC.

También se muestra el grafico de funcion de densidad de probabilidad que toma la TIR para
poder hacer analisis comparativos posteriores, aunque se destaca que no brinda suficiente

informacidn, ya que pueden existir corridas que con el mismo valor de TIR den rentables y
otros no.

100 000 pruebas Vista de frecuencia 98 940 mostrados
TIR - WACC
ara uso comercial
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0,00 : : . ‘ ‘ : ' ' . 4 o
-40,00% -30,00% -20,00% -10,00% 0,00% 10,00% 20,00%
%
» |D.DD§".~ l Certeza: % 4 l* |
Grafico 106: Distribucion de la diferencia entre la TIR y la WACC. Herramienta: Crystal

Ball.

P (TIR > WACC) = 54,312%

334
Di Leo, Gagliardi, Galindo, Lobos, Plasencia



100,000 prusbas Visia ge freceencia $8.917 mec
TIR Proyecto
(]

para uso comercial 3

0o0s

0az

Probabilidad

000p <

Grafico 106.1: Distribucion de la TIR. Herramienta: Crystal Ball

TOR

El proyecto se considerara rentable siempre y cuando la TOR supere la tasa de corte del Ke. Al
igual que WACC, la Ke varia afio a afio, entonces también se tomar4d como punto de
comparacion la Ke més grande de 19,8%. Este valor de todos modos puede variar en una
pequefia cantidad que fue considerada en la programacion del simulador. Este desvio esta
asociado a la variabilidad de monto en pesos a pedir de préstamo, causado por la variabilidad
en el atraso cambiario. Se observa entonces que la probabilidad de que la inversién resulte
rentable para los accionistas es de un 53,482%.

100 000 prebas Viaa de frecuencia 98 825 mostradca
TOR - Ke
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Gréfico 106.2: Distribucién de la diferencia entre la TOR y la Ke. Herramienta: Crystal Ball
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Grafico 107: Distribucién de la TOR. Herramienta: Crystal Ball

5.4.4. Conclusiones

Se observa que existe una considerable probabilidad de que el proyecto no sea rentable por méas
de que el escenario base haya presentado VANS positivos tanto para el proyecto como para el
inversor. Esto significa que ciertas variables tuvieron un impacto significativo en las corridas
sin considerar mitigaciones.

Es por esto que se deberan analizar diferentes estrategias de mitigacion de riesgos que permitan
brindar mayor seguridad sobre la rentabilidad del proyecto. Para poder realizar una posterior
comparacion del escenario base con el mitigado, se proponen los siguiente Box Plot para poder
comparar rapidamente los resultados.

VAN Inversor (USD)

>4 000 00c
43 000 00D
52 000 00O
41 000 DOD

50

5(1 000 000)
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Graéfico 108: Box Plot para el VAN del inversor.

VAN Proyecto (USD)

Gréfico 109: Box Plot para el VAN del proyecto.

5.5.  Analisis de sensibilidad del VAN

Luego de haber realizado la simulacion de Montecarlo es necesario analizar el impacto de cada
variable de riesgo sobre el VAN del proyecto. Los signos del grafico de sensibilidad a
continuacion representan de qué manera varia el VAN si aumenta la variable en cuestion. Este
analisis, a diferencia del Tornado Chart considera los efectos estocasticos de las variables y las
correlaciones entre ellos. Dicho de otra forma, toma en consideracion si el efecto de alguna
variable tiene un efecto aditivo sobre la otra.

100.000 pruebas Vista Contribucion a varianza
Sensibilidad: VAN Proyecto (USD)
240% -200% -160% -120% -80% 40% 0,0% 4.0% 8,0% 120% 160% 200%

Gosto de flete (%siVentas) T oi0%

Incremento Precio Harina ($/kg) | -16.8%

“ErorPreco ARSS) No parg uso cormerciar

Incremento Precio de Azucar ($/kg) -12.5%

Incremento precio del Huevo ($/kg)

Atraso cambiario 7.0%

* Error Demanda (tn) ‘

*Variacion anual de Inflacion ARG 4.4%
Variacion Market Share Interior 4.3%
Variacion Market Share CABA 1,7%

Graéfico 110: Grafico de Sensibilidad. Herramienta: Crystal Ball

Del gréafico se observa que el proyecto es mas sensible a las siguientes variables:
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e Costo de transporte
e Precio de materia primas principales

e Error de precio

5.6.  Andlisis “Tornado Chart” y “Spider Chart”

Para poder analizar cdmo impactan las variables de riesgo del proyecto se realiz6 un Tornado
Chart y un Spider Chart con el VAN del proyecto como output. Estos analisis consideran que
las variables son independientes entre si y se selecciond un rango de prueba para las variables
de 10% a 90%. Las variables de input son utilizadas manteniendo el resto ceteris paribus. Una
vez realizados estos graficos, se eligen las cinco variables que impactan de manera mas
significativa al proyecto y por ende implican un mayor riesgo. Luego para cada una de ellas se
propone una accion de mitigacién para poder reducir su impacto en el VAN del proyecto.
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VAN Proyecto (USD)

$(1.000.000) S0 $1.000.000

Costo de flete (%s/Ventas) 8% _- 3%
Error Precio (ARS $) -1,15 _- 1,15
Incremento Precio Harina {S/kg) 15% _- 7%
Incremento Precio de Azdcar (S/kg) 8% -- 4%
Incremento precio del Huevo (S/kg) 9% -- 5%
Atraso
Variacion Market Share Interior -0,82% -. 1,55%
Variacién Market Share CABA 0,45% -. 2,94%
Error Demanda (tn) -911,25 .I 911,96

* Variacion anual de Inflacion ARG 3,1% ‘ -0,8%

m Maximo @ Minimo

Grafico 111: Analisis Tornado Chart para las variables del proyecto

El Tornado Chart cuantifica el impacto de las variables de input en el VAN tomando los dos
valores extremos de las mismas.

Por ejemplo, dado que la estrategia de la empresa implica la distribucién del producto en todo
el pais mediante camiones, si el costo del flete llega a ser un 8% de las ventas, manteniendo las
otras variables del proyecto constantes resulta en un VAN del proyecto de -US $427.922. Las
variables que resultaron mas significativas del Tornado Chart fueron:

1. El costo de flete,
2. Error en el de precio,

3. Incrementos de precio de harina, huevo y azlcar.
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Esta herramienta muestra que las variables del proyecto con las fluctuaciones mencionadas se
deben mantener bajo control ya que son las que causan la mayor volatilidad del VAN del
proyecto.

Con respecto a las demas, si bien su impacto no es despreciable en el VAN del proyecto, se
decidi6 optar por mitigar las 5 mas significativas.

VAN Proyecto (USD)

$1.500.000

$1.000.000
4500000  ————————

50

5(500.000)

10,00% 30,00% 50,00% 70,00% 90,00%

g Costo de flete (%s/Ventas) —@=—Frror Precio (AR5 5) | ncremento Precio Harina (5/kg)

Incremento Precio de Azicar (5/kg) ==se==Incremento precio del Huevo [5/kg) seme=Atraso
cambiario

e \ariacidn Market Share Interior —\ariacion Market Share CABA e Error Demanda (tn)

e * Variacion anual de Inflacion ARG

Gréfico 112: Analisis de Spider Chart para las variables del proyecto

El Spider Chart muestra informacion similar, las variables que aparecen en la parte superior
del tornado tienen las pendientes mas pronunciadas. Se dan mas valores de prondstico en el
Spider Chart que en el Tornado Chart, uno para cada uno de los puntos de prueba dentro del
rango de prueba.

Si bien la inflacion forma parte del Tornado Chart, no es una de las variables mas riesgosas de
este proyecto ya que hay factores que hacen que no escale mas arriba en el Tornado Chart. En
cuanto a la inversion, la misma se hace en dolares en el primer afio; en cuanto al endeudamiento,
la tasa de interés no esta vinculada a la inflacion ya que se tomo el préstamo en pesos a una
tasa fija y la deuda es en ARS$. Mediante un estudio de los precios de las materias primas de
mayor volumen se concluyd que las variaciones de precios en términos reales son suficiente
como para hacer negativo el VAN si el precio de la harina aumenta un 10% anual en términos
reales. Un caso similar ocurre cuando el azlcar presenta un incremento de precio del 8% anual.
Este tipo de comportamiento es tipico en el mercado local de insumos, en el que los aumentos
de los proveedores de estas materias primas acostumbran a subir los precios por arriba de la
inflacion para poder aumentar su margen de rentabilidad.

Es por esto que, dada la inflacién, el precio no solo de los insumos necesarios para hacer las
vainillas aumenta, asi como también los costos logisticos, de marketing, etc, sino que también
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lo hacen los salarios de los empleados y las personas del pais, asi como también el precio de
venta de las vainillas. En consecuencia, tanto los ingresos como los egresos aumentan mas o
menos en la misma medida, siendo asi, que esta variable no resulta muy significativa a través
del analisis del Tornado Chart.

5.7. Analisis de Riesgos

A continuacion, se detallaran las estrategias propuestas para llevar adelante la mitigacion de
los principales riesgos no sistematicos identificados a raiz del tornado chart y anélisis de
sensibilidad. Los riesgos no sistematicos encontrados son propios del proyecto. A través de un
andlisis de simulacién se propone identificar la efectividad de los métodos de mitigacion que
se proponen de modo que al ser aplicado el VAN del proyecto aumenta en comparacion con el
VAN que se obtiene sin el método de mitigacion. Como se anteriormente, los principales
riesgos que se buscan mitigar son:

e Aumento en el precio de la materia prima
e Aumento en el costo del flete

e Disminucion del precio de la vainilla

5.8. Gestion de Riesgos

5.8.1. Contratos “Call” con principales proveedores

Se propone utilizar contratos call con los principales proveedores de materia prima a la empresa
y para los principales insumos: harina, azicar y huevo.

A continuacion, se detallan los principales proveedores de cada materia prima junto con el
porcentaje de compra para el afio 2020:

Proveedor Harina % de compra total de harina

Molino Cafiuelas S.A 32,23%

Moliendas Argentina 24,22%

Tabla 152: Principales proveedores de harina y su contribucion al total de la compra
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Proveedor Azucar % de compra total de azicar

Lodiser S.A. 34,43%

Cerazuk S.R.L. 25,93%

Tabla 153: Principales proveedores de azlcar y su contribucion al total de la compra

Proveedor Huevo % de compra total de huevo

Ovoprot Internation 51,72%

Tabla 154: Principales proveedores del huevo y su contribucion al total de la compra

Siendo estas las 3 materias primas mas importantes y que tienen un impacto significativo en el
tornado chart mostrado con anterioridad, se decidié enfocar la mitigacion sobre estos
proveedores.

Los contratos call le dan la posibilidad, pero no la obligacién a Pozo de comprar cierta cantidad
a un determinado precio en un momento indicado. Por otro lado, sus proveedores tendran la
obligacion de vender en el caso en que la empresa decida ejercer la accion, colocando a la
empresa en una posicion Long con respecto al precio de los insumos. De esta manera la empresa
comprara una opcion Call con un prima definida como porcentaje de lo comprado a precio de
cierre del afio anterior. Este porcentaje fue fijado en un 2% para los tres distintos proveedores,
valor el cual fue investigado por el gerente de compra de la empresa. Con esto se busca asegurar
la estabilidad en los costos de la materia prima, y, en caso de que al momento de la compra el
precio de la materia prima sea menor al de mercado, se estaria obteniendo un beneficio, con un
costo de la prima pagada.

Se busca que los contratos se renueven de manera anual y que beneficien a ambas partes.
También se pueden actualizar ante casos especiales como default, hiperinflacion, etc. En ellos
se detallard la cantidad proyectada de la materia prima que Pozo desea comprar, asi como
también, se usard el precio de la materia prima producto de las proyecciones de precio para la
materia en cuestion, las cuales se actualizaran de manera anual y seran ajustadas en caso de ser
necesario.

Se espera que los proveedores acepten dichos contratos ya que Pozo les asegura comprar una
cantidad prefijada de materia prima (producto de las proyecciones de demanda)
suficientemente grande como para considerar dicho acuerdo, y, ademas, Pozo al ser un cliente
muy antiguo con estos proveedores, la relacién que se tiene es cercana.

De esto salen dos posibles escenarios:
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1. El precio del mercado Pm =< Pc el precio del contrato

2. El precio del mercado Pm > Pc el precio del contrato

En la primera de las situaciones, Pozo optara por no ejercer la accion, de modo que solo perdera
la prima pagada a principio de afio. Dada la situacién 2, Pozo se encontraria en una situacién
de beneficio ya que puede comprar a un precio menor al del mercado y en este caso el riesgo
es absorbido por el proveedor.

Por otro lado, si llegado el mes de la compra, Pozo se encuentra en la posicidén en donde necesita
comprar mas de los acordado, este excedente de materia prima sera comprado al precio de
mercado.

En resumen:
Escenarios Pm <Pc Pm > Pc
Q comprada - Q contrato =0 Pc Pc
Q comprada - Q contrato > 0 Q contrato: Pc Q contrato: Pc
Q extra: Pm Q extra: Pm

Tabla 155: Resumen de escenarios ante la compra de materia prima

La ventaja que presenta la realizacién de los contratos es que permite asegurarle a la empresa
con seguridad, que lo minimo proyectado que necesita para producir en este mes lo tendray a
un precio acordado. Y que, en caso de necesitar comprar materia prima adicional, esta cantidad
no seria de gran envergadura, por lo que es altamente probable que el proveedor del contrato
sea capaz de abastecer también. En caso contrario se comprara al siguiente proveedor mas
usado por la empresa.

De esta manera, se logra mitigar el riesgo de incremento porcentual del precio de la materia
prima estimando que con los contratos call, como maximo estas aumentaran un 1% mas que la
moda planteada anteriormente, para cada uno de los casos. Ahora, las distribuciones resultan
acotadas de la siguiente manera:
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Nombre. Incremento Precio Harina ($/kg)

L
»

Distribucion Triangular

No para uso comercial

Probabilidad

10%

b=

4[11%
Minimo 5%

el e
Wl e
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Graéfico 113: Distribucion del incremento del precio mitigado de la harina en términos
reales.
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Grafico 114: Distribucidon del incremento del precio mitigado del azGcar en términos reales.
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Distribucion Triangular
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Graéfico 115: Distribucion del incremento del precio mitigado del huevo en términos reales.

5.8.1.1.Resultados del Proyecto con la mitigacion

La media resulté de US $988.190 desplazando la campana hacia la derecha. Esto implica un
aumento de US $724.689 con respecto al escenario sin mitigacion y la probabilidad de que el
VAN del proyecto sea positivo aumento en de 57,67% a 80,28%.
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Gréfico 116: Distribucion del VAN del proyecto (mitigacién por contrato Call).
Herramienta: Crystal Ball

$(1 200 000) S0 $1 200 000 $2 400 000

P (VAN Proyecto > 0 US$) = 80,28%
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Si bien el VAN mejoro, y hubo un corrimiento hacia la derecha del limite inferior, el ancho de
la campana no mejord significativamente, ya que para el caso base el ancho fue de US
$13.203.355 y el que se muestra a continuacion de US $10.110.498.
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VAN Proyecto (USD)
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$(1200 000) S0 $1200000 52400000  S$3600000
P 5(1.098.115) Certeza: (95,000 | % 4 [s335350 |

Grafico 117: Intervalo de confianza del 95% para el VAN del proyecto (mitigacion por
contrato Call). Herramienta: Crystal Ball

P (-US $1.098.115 <VAN Proyecto < US $3.353.501) = 95%

A continuacion, se muestra una tabla resumen del impacto del contrato en las estadisticas
bésicas:
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VAN Proyecto (USD)

Con mitigacion contrato

Estadisticas (or] Sin mitigacion Diferencia

Pruebas 100000 100000

Caso base $2.367.877 $2.439.577 $(71.700)
Media $988.190 $263.501 $724.689
Desviacidn estandar $1.143.596 $1.293.523 $(149.927)
Minimo $(3.206.712) $(6.212.482) $3.005.770
Maximo $6.903.787 $6.990.872 $(87.086)
Ancho de rango $10.110.498 $13.203.355 $(3.092.856)

Tabla 156: Influencia de la mitigacion en las estadisticas basicas del VAN del proyecto.

Ahora se procede a analizar el impacto del Call en los periodos de repago descontados. El
grafico a continuacién muestra como la probabilidad de no poder repagar el proyecto dentro
de los 10 afios disminuye a 20% cuando en el escenario sin mitigar era cerca del 40%.

Ademas, aumentd la probabilidad de repago para los afios 6 en adelante.

100 000 pruebas Vista de frecuencia 100 000 mostrados
Repago Descontado Proyecto (Afios)
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Grafico 118: Distribucion de probabilidad del periodo repago descontado del proyecto
(mitigacion por contrato.) El valor O representa los casos en donde no pudo repagarse el
proyecto antes de los 10 afios.

P (Repago del proyecto < 10 afios) = 80,28%
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Grafico 119: Distribucion acumulada del periodo repago descontado del proyecto
(mitigacion por contrato)

5.8.1.2.Resultados Accionistas con la mitigacion

La media aumentd un total de US $658.587 con respecto a la media del escenario sin mitigacion
y la probabilidad que el VAN del accionista sea positiva aumento de 59,34% a 81,484%.
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0,01 - 1000
500
0,00 '—eniE——— " ' ' - 0
$(1 300 000) S0 $1 300 000 $2 600 000 $3 900 000
UsD
3 G . dF_ ]
Gréfico 120: Distribucion del VAN del inversor (mitigacion por contrato Call). Herramienta:
Crystal Ball
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P (VAN Accionistas > US $0) = 81,48%

100 000 pruebas Vista de frecuencia 99 409 mostrados
VAN del FF del inversor (USD)

No para uso comercial

Probabilidad

=L
$(1 300 000) S0 $1 300 000 $2 600 000

usD
P [ sis46.160) Certeza: (95000 | % q [s3.152.169

Gréfico 121: Intervalo de confianza del 95% para el VAN del inversor (mitigacion por
contrato Call). Herramienta: Crystal Ball

P (-US $946.160 <VAN Accionistas < US $3.152.169) = 95%

De igual forma que para el VAN del proyecto, se presenta una tabla comparativa de los
estadisticos basicos entre el escenario base y el que tiene la mitigacion:

VAN Accionistas (USD)
Con mitigacion contrato

Estadisticas Call Sin mitigacion Diferencia
Pruebas 100000 100000 0
Caso base $2.243.012 $2.311.754 5(68.742)
Media $952.634 $294.047 $658.587
Desviacién estandar $1.056.212 $1.188.036 $(131.824)
Minimo $(2.953.303) $(5.863.219) $2.909.916
Maximo $6.592.409 $6.569.310 $23.099
Ancho de rango $9.545.712 $12.432.530 $(2.886.817)

Tabla 157: Influencia de la mitigacion en las estadisticas basicas del VAN del inversor.

Puede observarse que la campana se desplaza hacia la derecha dado que el minimo y el maximo
aumenta y esta a la vez se afina, debido a la disminucion del ancho del rango.
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Gréfico 122: Distribucién de probabilidad del periodo repago descontado del inversor
(mitigacion por contrato.) El valor 0 representa los casos en donde no pudo repagarse el
proyecto antes de los 10 afios.

P (Repago descontando Accionistas) < 10 afios) = 81,443 %

La probabilidad de que el proyecto se torne rentable en menos de 10 afios aumenta en 22,1
puntos porcentuales.
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Grafico 123: Distribucién acumulada del periodo repago descontado del inversor
(mitigacion por contrato)
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5.8.1.3.TIR y TOR con la mitigacién
IR
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Gréfico 124: Diferencia entre la TIR y la WACC

La probabilidad de que la TIR sea mayor a la WACC aument6 en 23,01 puntos porcentuales.
Al igual que para el escenario base, se tom6 la WACC mas alta de los 10 afios, para considerar
el escenario mas riesgoso y es por eso que la probabilidad no coincide con la del VAN>0, sino,

que es levemente menor.
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Graéfico 125: Diferencia entre la TOR y la Ke

La TOR por su parte también aumenta considerablemente con la mitigacion con contrato Call.
La probabilidad de que la TOR sea mayor a Ke aumenta en 22.51 puntos porcentuales,
indicando asi, una mejor rentabilidad del proyecto.

5.8.1.4. Conclusiones

Segun lo analizado, parece que la estrategia de mitigacion mediante contrato call para reducir
el incremento anual extremo de precio de materia prima es efectivo. Aumenta la probabilidad
de tener un VAN positivo desplazando la campana hacia la derecha, disminuye (aunque en
menor medida) el ancho del intervalo y no menos importante aumenta la probabilidad de que
las tasas TIR y TOR sean mayores a la WACC y a la Ke respectivamente.

VAN Proyecto con mitigacion del costo MP
$5 000 000

$4 000 000
$3 000 000
$2 000 000 )
1 000 000 —
» B VAN Proyecto BASE
0
? B VAN Proyecto MP

$(1 000 000)

$(2 000 000)

$(3 000 000) |

$(4 000 000)

Gréfico 126: Gréafica de Caja para el VAN del Proyecto en el escenario sin mitigacién en
comparacion al VAN del Proyecto con la Mitigacion del precio de MP

5.8.2.  Mitigacion en costo Transporte (Flete)

Actualmente el costo de flete es una de las variables de mayor impacto en el proyecto y
actualmente tiene una moda del 3% de la facturacion. Sin dudas, para suavizar el impacto se
debe tratar de mitigar la componente principal para maximizar el efecto del riesgo. Para lo cual
en esta seccidn se aborda el analisis realizado en el costo logistico de la empresa y se presentan
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las estrategias de mitigacion posibles. Las estrategias mencionadas a continuacion apuntaran a
disminuir el valor que la empresa pagaria de fletes, y también reducir la volatilidad.

Dado que el costo de transporte se duplica con el aumento de la distancia transportada, los
viajes al interior del pais siempre son mas caros que los viajes dentro de la provincia de Bs. As.
Los gastos de fletes al interior conforman el 60% de los gastos de transporte de la empresa. Por
esta razon, se buscaran alternativas para disminuir los gastos en estas operaciones.

Dado que aproximadamente el 55% del volumen de produccion proyectado se debe transportar
a distribuidores y supermercados en el interior del pais, se presento la oportunidad para la
empresa de realizar acuerdos con sus clientes mas importantes en cada una de las provincias
(Mendoza, Cérdoba, Santa Fe, Neuquén, Chubut, Chaco, Tucuman) donde la empresa tiene
mayor potencial para crecer por el market share establecido hasta el momento, altos volimenes
de venta de afios previos y por los vinculos realizados.

Estos acuerdos consisten en consolidar la carga de los camiones de los distribuidores que llevan
otros productos desde Buenos Aires hasta su localizacién. Ademas, los viajes que salgan de
Pozo podran coordinarse con clientes de otras provincias que necesiten un camion para enviar
mercaderia a Buenos Aires y de esa forma dividir el costo de transporte a la mitad.

Tipicamente la empresa utiliza algunas de estas alternativas en menor medida dentro de Bs.
As. para poder mantener la media del costo en un valor cercano al 3% de la facturacion.

Otra alternativa que beneficia a la empresa consiste en reducir el costo de transporte hacia la
zona norte del pais mediante una coordinacion con las 6rdenes de compra de azlcar (es una
materia prima habitual para la empresa) a los ingenios azucareros (en su mayoria radicados en
la pvcia de Tucuman y Salta), para lo cual ambos viajes quedarian aprovechados.

Por un lado, al contratar a un tercero para realizar la operacion de transporte, los riesgos se
trasladan a dicha empresa, pero, aun asi, se cuenta con el riesgo de la incertidumbre en los
precios que esta pueda llegar a ofrecer en el futuro. Esto hace que para poder reducir la
volatilidad del gasto se proponen tres puestos de trabajo dentro de Pozo en concepto de
coordinadores logisticos que puedan coordinar la operacion de la distribucion de la mercaderia
en el interior por el costo mas conveniente del mercado.

Partiendo de que la distribucion original es la siguiente:

Triangular (2%; 3%; 10%)

Con la anterior propuesta se espera que, el 60% de los viajes que abarcan las operaciones de
transporte por un costo del 10% sobre las ventas se pueda mitigar a la mitad, por lo tanto, el
valor maximo de la triangular pasaria a ser del 6%. Dado que los casos que pertenecen a la
moda del 3% sobre la venta se encuentran compuestos por los viajes realizados en Bs. As., en
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principio no se vera afectada de forma significativa. Sin embargo, la incorporacion de los
coordinadores logisticos por un sueldo neto de $70.000 cada uno en la empresa implica una
suba de costo del 0,42% sobre la venta del primer afio. EI minimo de la distribucion triangular
se mantiene en 2%:

Triangular (2%; 3%, 6%)

5.8.2.1.Resultados del Proyecto con mitigacion del costo del flete

Luego de aplicar las estrategias de mitigacion de riesgos para disminuir el costo de flete, los
principales indicadores presentan los siguiente cambios:
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Grafico 127: Distribucion del VAN del proyecto (mitigacidn por contrato disminucion en el
costo del flete). Herramienta: Crystal Ball.

El VAN del proyecto presenta una probabilidad de ser positivo de:

P (VAN proyecto > 0) = 66,749%
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Esto presenta un aumento del 9,137 puntos porcentuales con respecto al escenario base sin

mitigacion.
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Graéfico 128: Intervalo de confianza del 95% para el VAN del proyecto (mitigacién por

disminucion en el costo del flete). Herramienta: Crystal Ball

El desvio analizado con un intervalo de confianza del 95% asegura que el VAN se encuentra

dentro del siguiente intervalo:

P (-US $1.655.023 < VAN proyecto < US $2.968.472) = 95%
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100.000 pruebas Vista de frecuencia 100.000 mostrados
Repago Descontado Proyecto (Afos)
032+ Noparausocomercial | 32000
0,28 28.000
0,24 24000
3 ny
2 020 20000 8
B c
K016 16000 §
<] 0.
o 012 12,000 @
0,08 8.000
0,04 4000
0,00 [ — ' q 0
-1 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
b 1,00 \ Certeza: |66,794 % 4| |

Grafico 129: Distribucion de probabilidad del periodo repago descontado del proyecto
(mitigacion por disminucion en el costo del flete). El valor O representa los casos en donde
no pudo repagarse el proyecto antes de los 10 afios.

Para el caso del periodo de repago mejor6é 9,13 p.p. la probabilidad de repagar el proyecto

dentro de los 10 afios.
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Graéfico 130: Distribucién de probabilidad del periodo repago descontado del inversor
(mitigacion por disminucion en el costo del flete). El valor O representa los casos en donde

no pudo repagarse el proyecto antes de los 10 afios.

5.8.2.2. Resultados Accionistas
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Se observa que para el inversionista la probabilidad de obtener un VAN positivo es de 68,53%,

9,2 puntos porcentuales por arriba del escenario sin mitigar. Es decir:

P (VAN Inversionista > 0 US$) = 68,53%
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Grafico 131: Distribucion del VAN del inversor (mitigacion por contrato disminucion en el
costo del flete). Herramienta: Crystal Ball
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Gréfico 132: Intervalo de confianza del 95% para el VAN del inversor (mitigacion por
disminucion en el costo del flete). Herramienta: Crystal Ball
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De forma analoga al VAN del proyecto, el VAN de los accionistas muestra que para un 95%
de probabilidad el VAN mantiene un valor similar de cota superior para el intervalo de
confianza, pero mejora el tener un limite inferior de -US$2.036.734 (escenario base) a -
US$1.453.928.

P (-US $1.453.928 <VAN Accionistas < US $2.790.290) = 95%

Se observa que la probabilidad de que el proyecto se repague dentro de los 10 afios es de
68,53%, mostrando una mejora respecto del escenario base en el cual el proyecto se repaga en
el mismo periodo con un 59,33% de probabilidad.
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Grafico 133: Distribucién de probabilidad del periodo repago descontado del inversor
(mitigacion por disminucion en el costo del flete). El valor O representa los casos en donde
no pudo repagarse el proyecto antes de los 10 afios.
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Grafico 134: Distribucion acumulada del periodo repago descontado del inversor
(mitigacion por disminucion en el costo del flete)

58.23.TIRy TOR

IR

La probabilidad de que la TIR sea mayor a la WACC aumento en 9,1 puntos porcentuales. Al
igual que para el escenario base, se tomo la WACC mas alta de los 10 afios, para considerar el
escenario mas riesgoso y es por eso que la probabilidad no coincide con la del VAN>0, sino,
que es levemente menor. Esto beneficia la cantidad de escenarios rentables comparado con el
escenario base.
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Gréfico 135: Distribucion de la diferencia entre el WACC y la TIR del proyecto.

TOR

Se puede ver en el siguiente grafico que eso ocurre con una probabilidad del 62,57% en
beneficio respecto de la situacién base en la que dicha probabilidad era del 53,48%.
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Gréfico 136: Distribucion de la diferencia entre la TOR y la Ke.
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La TOR por su parte también aumenta con la mitigacion del costo del flete. La probabilidad de
que la TOR sea mayor a Ke aumenta en 9.09 puntos porcentuales, indicando asi, una mejor

rentabilidad para el accionista.

5.8.2.4.Conclusiones

Mitigando el costo de flete se obtiene una mejora en todos los indicadores del proyecto y del
inversor. Esta estrategia permite cumplir con el objetivo deseado de disminuir el area negativa
en la distribucion de probabilidad de VAN del accionista acotando una pérdida de US $582.806
y mejorando al mismo tiempo la tasa de retorno del inversor 9 p.p. por arriba del Ke comparado

con el escenario base.

Estadisticas
Pruebas

VAN Proyecto (USD)

Con mitigacion
del costo en flete

100000

Sin mitigacion

100000

Diferencia

0

Caso base

Media

Desviacion estandar

Minimo

Maximo

Ancho de rango

$2208428| $2439577| $(231149)
$537 835 $263501| $274334
$1175909| $1293523| $(117 613)
$(4 424 525)| $(6212 482)| $1787 957
$6 158 759 $6990 872| $(832 114)
$10 583 284| $13 203 355 $(2 620 071)

Tabla 158: Comparacion de estadisticos basicos para el escenarios sin mitigacion y la
mitigacion en costo de flete
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54 000 000
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Gréfico 137: Comparacion de Box Plots para el escenarios sin mitigacion y la mitigacion en
costo de flete

5.8.3.  Contrato “PUT” con distribuidores

El segundo riesgo que méas impacto tiene en el proyecto es la variacion de precio. Donde si el
precio del mercado real podria caer hasta un 2%$/kg del proyectado que implicaria una baja
porcentual en el VAN del proyecto de 64,6%. Por este motivo se realiza una estrategia de
mitigacion con los principales compradores de vainillas, los distribuidores responsables del
50% de las compras de Pozo.

Nombre: |Error Precio

¢
3§

Distribuciéon Normal

No para uso comercial

Probabilidad

-2.80 240 -2,00 -1,60 -1,20 0,80 -0.40 0,00 040 0,80 120 1,60 2,00 240 2,80

bew = T

Meda000 |G % Dewestlss ]I %

Gréfico 138: Modelizacién del error en la proyeccion de precios como una variable
aleatoria Normal (0; 0,95).

Para mitigar entonces este riesgo, se acuerda con los distribuidores, que representan un 50%
de las ventas, un contrato PUT donde se le paga una prima a cambio de adquirir el derecho de
poder ejercer el contrato a la fecha estipulada al precio proyectado. De esta manera se logra
disminuir la fluctuacion en el precio de venta y a la vez se asegura la venta de vainillas. Si bien
se incurre en un costo adicional ya que se paga una prima a los distribuidores, esto es rentable
ya que, la fluctuacion en el precio disminuye y se reduce la variabilidad del precio, asi como
también se aseguran unidades vendidas en el futuro. De esta manera, la distribucion de
probabilidad acotada para la variacion del precio queda de la siguiente manera:
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Grafico 139: Modelizacidn del error en la proyeccion de precios como una variable
aleatoria Normal (0; 0,95) acotada como resultado de la mitigacion.

5.8.3.1. Resultados del proyecto con el contrato PUT

Se observa que para el inversionista la probabilidad de obtener un VAN positivo es de 59,84%.
Es decir:

P (VAN Inversionista > 0 US$) = 59,84%

100 000 pruebas Vista de frecuencia 99 308 mostrados
VAN Proyecto (USD)
No para uso comercial | g0
3200
0,03
2800
g=3
- 2400 T
: -
< o0 2000 S
3 3
& - 1800 ©
1200
0,01 -
300
400
0,00 e — — ! g - 0
800000)  S(1 300 000) $1300000  $2600000  S$3 900000
$
3 e Pl —
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Graéfico 140: Distribucion del VAN del proyecto (mitigacion por contrato PUT).
Herramienta: Crystal Ball

P (-US $2.081.670 <VAN Accionistas < US $2.843.533) = 95%

Si bien la probabilidad de obtener un VAN positivo mejora, el impacto de esta medida no
resulta igual de importante que los dos anteriores ya que aumenta tan solo en 2.189 puntos
porcentuales. Esto es porque la cola de la normal que expresaba la variacion del precio no se
pudo recortar en gran medida (se recorto6 tan solo en un $1 del lado izquierdo de la campana),
dado a que es muy dificil contrarrestar una baja de precios por parte de los competidores (como
lo que pasé con Valente en 2016), exigencias del mercado, entre otros factores.
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Graéfico 141: Intervalo de confianza del 95% para el VAN del proyecto (mitigacién por
contrato PUT). Herramienta: Crystal Ball

Se observa que la probabilidad de que el proyecto se repague dentro de los 10 afios es la misma
que para la del inversor para el VAN sea mayor a cero, 59,84%. Al igual que con el VAN, la
diferencia con el caso base no es tan significativa dado que la posibilidad de que el proyecto
no sea pagado en los primeros 10 afios es bastante grande (41%).
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Gréfico 142: Distribucién de probabilidad del periodo repago descontado del proyecto
(mitigacion por contrato PUT). El valor 0 representa los casos en donde no pudo repagarse

el proyecto antes de los 10 afios.
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Gréfico 143: Distribucién acumulada del periodo repago descontado del proyecto

(mitigacion por contrato PUT)

5.8.3.2.Resultados Accionistas con contrato PUT

Se observa que para el inversionista la probabilidad de obtener un VAN positivo es de 61,52%.

Es decir:
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P (VAN Inversionista > 0 US$) = 61,52%

100 000 pruebas Vista de frecuencia 99 283 mostrados
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Graéfico 144: Distribucion del VAN del inversor (mitigacion por contrato PUT).
Herramienta: Crystal Ball
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Gréfico 145: Intervalo de confianza del 95% para el VAN del inversor (mitigacion por
contrato PUT). Herramienta: Crystal Ball

Se observa que la probabilidad de que el proyecto se repague dentro de los 10 afios es la misma
que para la del inversor para el VAN sea mayor a cero, 61,52%.

366
Di Leo, Gagliardi, Galindo, Lobos, Plasencia



100 000 pruebas

Vista de frecuencia

100 000 mostrados

FProbabilidad

0,40

Repago Descontado Inversor (Afio)

0,35

No para uso comercial |

0,30

0,20

0,15

0,10

0,05

0,00 |

1

0

|>.'

1

2 5 4 h

ploo |

Certeza: EE

4- ]

Gréfico 146: Distribucién de probabilidad del periodo repago descontado del inversor
(mitigacion por contrato PUT). El valor 0 representa los casos en donde no pudo repagarse

Al igual que con el

el proyecto antes de los 10 afios.
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Gréfico 147: Distribucién acumulada del periodo repago descontado del inversor

5.83.3.TIRYy TOR

IR

(mitigacion por contrato PUT)
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Grafico 148: Distribucién de la diferencia entre la TIR y la WACC

La probabilidad de que la TIR sea mayor a la WACC aumentd en 2.26 puntos porcentuales. Al
igual que para el escenario base, se tomo la WACC mas alta de los 10 afios, para considerar el
escenario mas riesgoso y es por eso que la probabilidad no coincide con la del VAN>0, sino,
que es levemente menor.
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Gréfico 149: Distribucién de la diferencia entre TOR y Ke
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La TOR por su parte también aumenta considerablemente con la mitigacion con contrato PUT.
La probabilidad de que la TOR sea mayor a Ke aumenta en 2.08 puntos porcentuales, indicando
asi, una mejor rentabilidad del proyecto.

5.8.3.4.Conclusiones

Segun lo analizado, parece que la estrategia de mitigacion mediante contrato PUT para reducir
la variabilidad del precio tiene un impacto levemente positivo sobre los indicadores del
proyecto a pesar de no lograr cambios significativos como lo hicieron las otras estrategias de
mitigacion. A continuacion, se muestra la comparacion de estadisticos basicos y box Plot para
apreciar lo analizado anteriormente.

VAN Proyecto (USD)
Con mitigacion Sin mitigacion Diferencia

del precio de
Estadisticas venta
Pruebas 100000 100000 0
Caso base $2 278 138 $2439577| S(161439)
Media $333 851 $263 501 $70 350
Desviacion estandar S1 249941 S$1293523 $(43 582)
Minimo $(6361638)| $(6212482)| $(149 155)
Maximo $6 322613 $6990872| S(668 259)
Ancho de rango $12 684 251| $13203355| $(519 104)

Tabla 159: Comparacion de estadisticas basicas del escenario sin mitigacion y de la
estrategia de mitigar la disminucion del precio de venta.

Una de las desventajas de esta mitigacidn es que, si bien mejora la media y achica el desvio,
también acorta el ancho del rango tanto por el minimo como el maximo, este segundo efecto
no es deseable.

En el grafico a continuacién se puede observar como los Boxplot son similares, con una leve
mejora en el que contempla la estrategia de mitigacion.

369
Di Leo, Gagliardi, Galindo, Lobos, Plasencia



VAN Proyecto con mitigacion del Precio
$5 000 000

$4 000 000
$3 000 000
$2 000 000
1 000 000
> o B VAN Proyecto BASE
O 7S
» Il VAN Proyecto PRECIO

$(1 000 000)

$(2 000 000)

$(3 000 000) == —

$(4 000 000)

Grafico 150: Grafica de Caja para el VAN del Proyecto en el escenario sin mitigacion en
comparacién al VAN del Proyecto con la Mitigacién del costo del flete

5.8.4. Combinacion de estrategias

En busca de un ultimo escenario para analizar se optd por la combinacion de las mitigaciones
anteriores. Se asume la hipétesis de que la combinacién de las dos estrategias exitosas dara un
resultado superior, la cual habra que confirmar o refutar.

Consecuentemente, se analiza una estrategia que sume las estrategias anteriores para analizar
si ésta logra un efecto superior en la mitigacion del riesgo. Recordando, estas son: Disminuir
el riesgo de que los costos de las materias primas suban excesivamente mediante un contrato
call, disminuir el costo de flete con estrategias logisticas y mitigar el riesgo de que el precio de
venta de la vainilla baje.

Los resultados arrojados fueron los siguientes:

5.8.4.1. Resultados del proyecto con estrategia de mitigacion combinada

En el gréfico a continuacidn se puede apreciar la increible mejora que el presenta la estrategia
combinada en el VAN del proyecto. Para este caso, la probabilidad de que el proyecto tenga
un VAN mayor a cero es del 93,814%, es decir, aumentd en 36,16 puntos porcentuales con
respecto a la situacion base sin ninguna estrategia de mitigacion.
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Grafico 151: Distribucién del VAN del proyecto con mitigacion de estrategia combinada.
Herramienta: Crystal Ball

P (VAN Proyecto > 0) = 93,814%

Ademads, se puede observar como la campana se desplaza hacia la derecha achicando
notablemente el minimo negativo a -US $322.837 con un 95% de probabilidad.
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Grafico 152: Intervalo de confianza del 95% para el VAN del proyecto (mitigacion
combinada). Herramienta: Crystal Ball

P (-US $322.837 < VAN Accionistas < US $3.537.792) = 95%

A su vez, esta mejora en el VAN del proyecto trae aparejado un efecto positivo en el periodo
de repago descontado del mismo, haciendo que el proyecto aumente la certeza en 36,16 puntos
porcentuales de poder repagarse en menos de diez afios con respecto al escenario sin
mitigacion. Ademas, la probabilidad de que se repague en el séptimo u octavo afio superd la de
que se pague en el afio 10, lo cual es beneficioso para el proyecto.
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Grafico 153: Distribucion de probabilidad del periodo repago descontado del proyecto
(mitigacion combinada). El valor 0 representa los casos en donde no pudo repagarse el
proyecto antes de los 10 afios.

5.8.4.2. Resultados de accionistas para la estrategia de mitigacion combinada

Para el caso de los accionistas la situacion también es muy beneficiosa aplicando la
combinacion de mitigaciones. La probabilidad de que el VAN del inversor sea positivo resulta
de 94,478% como se muestra a continuacion:
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Grafico 154: Distribucién del VAN del inversor con mitigacion de estrategia combinada.
Herramienta: Crystal Ball

P (VAN Accionistas >0) = 94,478%

Con un nivel de confianza del 95% se obtuvieron los siguientes resultados logrado que el
extremo izquierdo se encuentra muy préximo al cero:
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Grafico 155: Intervalo de confianza del 95% para el VAN del inversor (mitigacion
combinada). Herramienta: Crystal Ball

P (-US $253.133 < VAN Accionistas < US $3.323.960) = 95%

El tiempo en el que los accionistas recuperaran su inversion inicial mediante los flujos de caja

también disminuyd, y ahora hay una mayor certeza que la recuperen en menos de diez afios. Se
pasé de una probabilidad de 57,658% en el escenario base sin mitigacién a una probabilidad

de 94,479%.
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Graéfico 156: Distribucién de probabilidad del periodo repago descontado del inversor
(mitigacion combinada). El valor 0 representa los casos en donde no pudo repagarse el
proyecto antes de los 10 afios.
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5.843. TIRy TOR

Las tasas de retorno también obtuvieron un beneficio positivo con la mitigacion integrada de
las tres estrategias propuestas.
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Grafico 157: Distribucion de la diferencia entre TIR y WACC

P (TIR > WACC) = 91,812%
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Graéfico 158: Distribucion de la diferencia entre TOR y Ke

P (TOR> Ke) = 91,203%
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5.8.4.4. Conclusiones

A partir del analisis realizado se pudo comprobar que las mitigaciones combinadas propuestas,
tuvieron un efecto realmente positivo. No s6lo aumentd la probabilidad de que el VAN del
proyecto y el de los accionistas sea mayor a cero, sino que por otra parte se redujeron las
probabilidades de que el periodo de repago de los mismos exceda los diez afios.

A continuacién, se detalla un resumen de los principales resultados y una grafica de cajas donde
se observa el efecto comparativo de todos los escenarios:

VAN Proyecto comparacion estrategias
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$(1 000 000) VAN Proyecto PRECIO
$(2 000 000) : 3 B VAN Proyecto FLETE
$(3 000 000) 1
5.85. $(4 000 000)

Gréfico 159: Superposicidn de funciones de distribucién para el VAN del proyecto segln
cada estrategia

Se puede observar como la combinacién de estrategias resulta la méas significativa y se
comprueba que el supuesto de unificar estrategias que arrojaron un resultado positivo se obtiene
un resultado ain mejor es verdadero.

A continuacion, se muestran lo estadisticos base para comprobar numéricamente la mejora
analizada:
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VAN Proyecto (USD)
Con todas las  Sin mitigacion Diferencia

estrategias de

Estadisticas mitigacion
Pruebas 100000 100000 0
Caso base $2278 138 $2439577| S(161439)
Media $333 851 $263 501 $70 350
Desviacion estandar $1249 941 $1293523| $(43582)
Minimo $(6361638)] $(6212482) $(149 155)
Maximo $6 322613 $6 990 872| $(668 259)
Ancho de rango $12 684 251 $13 203 355| $(519 104)

Tabla 160: Comparacion de estadisticas basicas del escenario sin mitigacion y de la
estrategia de combinar diferentes mitigaciones

A partir de esta comparativa se concluye que es posible no solo reducir los desvios y por ende
la variabilidad de los principales indicadores del proyecto como el VAN o el periodo de repago,
sino lograr que su media sea mas atractiva para los inversores. Cada estrategia contribuye en
diferente medida a la mejora del proyecto, pero al combinarse, se logré un efecto sinérgico.

En la siguiente figura se puede observar claramente el corrimiento de la campana debido a la
combinacion de las estrategias de mitigacion propuestas. Lo que en el escenario sin mitigacion
arrojaba un VAN para el proyecto con una alta probabilidad de rechazo, se termind desplazando
y mitigando hasta lograr un escenario en donde la probabilidad de rechazar el proyecto es tan
solo 6,19%.

Resultados de la mitigacion combinada en el VAN
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Grafico 160: Superposicion de funciones de distribucion para el VAN del proyecto segun los
diferentes escenarios.

5.9.  Opciones reales

5.9.1. Estudio previo de mercado

Uno de los objetivos méas importantes del proyecto es poder ganar market share en el interior
del pais, segmento que la empresa descuido durante muchos afios y dénde hay un gran potencial
dado que la mayor demanda de vainillas se encuentra aqui y no en Buenos Aires donde Pozo
es mas fuerte. Actualmente el market share de Pozo en el interior es del 12%, siendo el que
menor proporcion de mercado tiene en comparacion con sus dos principales competidores
Mauri (con un share del 61%) y Valente (con un share de 20%). Si bien en la entrega de
mercado se plantearon distintas estrategias de publicidad, ofreciendo una vainilla de alta
calidad, promocién audiovisual y precios aceptables, existe la posibilidad de que la vainilla
Pozo no logre penetrar en este segmento de la manera esperada dado que los consumidores
estan acostumbrados consumir un tipo de vainilla mas seca, mas barata o simplemente por
costumbre y tradicion no estan interesados en probar la vainilla que Pozo ofrece.

Asi, se propone una opcion real basada en un estudio previo de mercado, para poder estimar el
crecimiento de market share en el interior, retrasando un afio el proyecto, y poder tener mas
informacion acerca del posible comportamiento de la poblacion en el frente a una nueva
vainilla. De esta manera se contratara a una empresa que realice estudios de mercado sobre una
muestra representativa de la poblacion del interior, incluyendo las provincias de Tucuman,
Neuqueén, Cordoba y Santa fe, en donde se presenta el mayor el mayor consumo de vainillas
del interior del pais con un 10%, 12%, 22% y 30% respectivamente.

La empresa con la que se buscaron cotizaciones para realizar el estudio de mercado en el
interior del pais es Nielsen Holdings, cuyo presupuesto es de USD $100.000 para realizar el
estudio de mercado del interior del pais completo a 10 afios.

Para la opcidn real, se planted el arbol de probabilidades y decisiones, al cual se le calcularan
los diferentes VANSs dependiendo de la rama que se analice.
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https://www.nielsen.com/es/es/about-us/

Market share alto . .
Invertir y ampliapA7aN= $54.655

| Invertir sin ampliar VAN= $1.870.071|
Market share medio |||1—I

9 nvertir =
= -<: v T

No ian= -$100.000

Invertir yAN= $829.296 |

No inMN= -$100.000

15%

Market share bajo

Estudio de
mercado
interior del
pais

Market share alto VAN= $2.330.421

Market share medio VAN= $2.243.733 VAN= $1.350.485

Market share bajo VAN= $1.108.738

Figura 110: Arbol de decision y probabilidades para la opcion real del estudio de mercado

Las probabilidades asignadas para los diferentes escenarios fueron:

e Market share alto: 15% de probabilidad de que el market share de Pozo en el interior
crezca un 2% anual.

e Market share medio: 50% de probabilidad de que el market share de Pozo en el
interior crezca un 1,5%.

e Market share bajo: 35% de probabilidad de que el market share de Pozo en el
interior caiga un 1% anual.

En cuanto a la rama de no invertir en el estudio de mercado, se puede observar que sin importar
la penetracion del proyecto en el interior del pais el VAN se mantendra positivo en mayor o
menor medida. Es importante observar, que la diferencia entre el escenario con crecimiento de
market share alto 0 medio no difiere mucho, y es debido a que el proyecto puede soportar un
crecimiento del market share maximo de 2% debido a su capacidad de linea y por eso no se
puede plantear un escenario aun mas optimista, como lo podria ser un crecimiento de entre 3-
5% anual. EI VAN promedio de no invertir en el estudio es de USD $1.859.488

En cuanto a la rama de invertir en el estudio de penetracion del mercado, se plantean diferentes
escenarios de decision segun la rama de probabilidad correspondiente. Para el caso en el que
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el estudio asegure que la probabilidad de que la penetracion de mercado sea alta, se plantea la
posibilidad de no solo invertir en la linea del proyecto, sino también invertir en una segunda
linea para satisfacer el porcentaje de mercado extra captado en el interior. De esta manera, esta
la opcidn de invertir y ampliar, la cual arrojo un VAN de USD $54.655 y la de simplemente
invertir en el proyecto inicial que arrojo un VAN de USD $1.870.071. Esto tiene sentido, dado
que invertir en una linea completamente nueva para satisfacer una porcién del interior extra a
la planteada inicialmente no generaria ganancias suficientes (estimadas en un 10% extra a lo
que genera el proyecto) como para cubrir la inversion.

En el caso de realizar el estudio y que la penetracion sea la media esperada (1,5% anual) se
plantea la opcidn de invertir o no invertir en el proyecto. Si se invierte, realizando el estudio de
mercado se obtiene un VAN de USD $1.707.128 y si no se invierte en el proyecto, el VAN
sera de USD -$100.000 (monto correspondiente a la inversion es estudio de mercado).

Por altimo, en el caso de realizar el estudio y tener una demanda baja, se analiza también la
posibilidad de invertir o no. Estas alternativas arrojaron un VAN de USD $829.296 y de USD
-$100.000 respectivamente.

Asi, se tacharon las ramas que no resultaban convenientes y se obtuvo que el VAN promedio
de USD $1.469.463 para la opcion real.

De esta manera se calcula el VAN de la opcion como:

VAN estudio de mercado -VVAN sin estudio de mercado= USD -$390.025

Por lo que se concluye en que invertir en el estudio de mercado no es lo méas conveniente, dado
que arroja un valor actual neto negativo. Esto es debido a que no importa qué suceda con la
penetracion de la vainilla Pozo en el interior, el VAN del proyecto siempre se mantendra
positivo en mayor o menor medida. Asi se explica porque en el tornado chart, la variacién de
market share en el interior no resulté de las mas significativas, pues de existir 0 no este
segmento, el proyecto presenta un VAN positivo de cualquier manera.

5.6. Conclusiones

Analizando los resultados arrojados por la estrategia combinada explicados anteriormente, se
puede inferir que la volatilidad y el riesgo del proyecto se han amortiguado de manera eficaz
mediante la integracion de las tres estrategias propuestas.

Como se menciono en el apartado anterior, al analizar la opcion real, resultd que es mas
conveniente no hacer uso de un estudio de mercado para analizar la penetracion en el mercado
del interior y continuar con la situacion actual y con los escenarios de mitigacion planteados.

Por lo tanto, para otorgar mayor confiabilidad al inversor, y luego de haber realizado un analisis
de Montecarlo del proyecto de prefactibilidad sobre 100.000 corridas. Se puede concluir, con
un nivel de significacion del 95%, que el proyecto califica como una buena oportunidad de
inversion en la que existe una probabilidad del 94,47% de que el VAN del flujo de fondos del
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inversor sea mayor que cero; una TOR que supera el costo del capital Ke con una probabilidad
del 92,2%, repagando la inversion en un plazo promedio de pago de 7 afios y resultando en un
VAN del FF del inversor mas probable de US$1.100.000.
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ANEXO

Anexo 1: Tablas Proveedores materias primas

HARINA 000
Suma de Cantidad en | Suma de | Porcentaje Porcentaje
kg Compras cantidad compras
Francisco Cores LTD 49940 649220 1,53% 1,23%
Grupo Loma Blanca S | 745200 12278100 22.86% 23,33%
H.J.NAVAS Y CIA 76160 1005312 2,34% 1,91%
Lagomarsino S.A. 243010 3917054 7,45% 7,44%
Moliendas Argentina 791280 12746192,5 24.27% 24,22%
Molino Caiuelas S.A 1033810 16961648,14 31,71% 32,23%
MOLINO  CHABAS | 54160 767580 1,66% 1,46%
S.A.
Molino Nuestra Sra. 29980 425716 0,92% 0,81%
Molinos Argenpam S. 162750 2709490 4,99% 5,15%
MOLINOS DE | 49920 743808 1,53% 1,41%
ALBERTI
MOLINOS 23760 415800 0,73% 0,79%
HARINEROS C
Total general 3259970 52619920,64 100,00% 100,00%
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Cerazuk S.R.L. 783530 14369340 26,49% 25,93%
CO&CO GROUP | 258320 4722929,34 8,73% 8,52%
S.R.L

COMERCIALERMA 85660 1443371 2,90% 2,60%
S.R.L

JUAN JOSE | 173250 3507840 5,86% 6,33%
BUDEGUER

Lodiser S.A. 975950 19075309 32,99% 34,43%
MILHEM HNOS S. DE | 55220 1003954,82 1,87% 1,81%
H

Nexagro S.R.L. 236780 3918315 8,00% 7,07%
SOLMARA S.A 389680 7367379,6 13,17% 13,30%
Total general 2958390 55408438,76 100,00% 100,00%

HUEVO LIQUIDO PASTEURIZADO

Suma de Cantidad en | Suma de | Porcentaje Porcentaje

kg Compras cantidad compras
Cebrian Dionisio 369250 20711190 26,27% 25,20%
Las Acacias (Establ 342400 18980050 24,36% 23,09%
Ovoprot Internation 693930 42511594 49,37% 51,72%
Total general 1405580 82202834 100,00% 100,00%

SORBITOL

LIQUIDO
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Suma de Cantidad en | Suma de | Porcentaje Porcentaj
kg Compras cantidad e
compras
Cordis S.A. 44500 1590834 43,75% 28,70%
LODRA de Corporacio | 57220 3952604,6 56,25% 71,30%
Total general 101720 5543438,6 100,00% 100,00%

ACEITE
GIRASOL
Suma de Cantidad en | Suma de | Porcentaje Porcentaj
kg Compras cantidad e
compras
Todo Aceite 857010 35467039,8 100,00% 100,00%
Total general 857010 35467039,8 100,00% 100,00%

PROPILENGLICOL

Suma de Cantidad en | Suma de | Porcentaje Porcentaj
kg Compras cantidad e
compras
Cordis S.A. 49025 3741476,2 51,40% 34,83%
LODRA de Corporacio | 46350 6999102,2 48,60% 65,17%
BICARBONATO DE AMONIO
Suma de Cantidad en | Suma de | Porcentaje Porcentaj
kg Compras cantidad e
compras
Cordis S.A. 28675 680190 53,42% 39,56%
LODRA de Corporacio | 25000 1039235,2 46,58% 60,44%
389
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Total general

53675

1719425,2

100,00%

100,00%

Suma de Cantidad en | Suma de | Porcentaje Porcentaj
kg Compras cantidad e
compras
MAIJUL APICOLA | 289 29189 1,32% 1,48%
DEL S
Ruben A. Wagner (ap 21545,5 1941744.,5 98,68% 98,52%
Total general 21834,5 1970933,5 100,00% 100,00%
ESENCIA DE VAINILLA EN POLVO
Suma de Cantidad en | Suma de | Porcentaje Porcentaj
kg Compras cantidad e
compras
Rhodia Argentina S. 600 503646 16,46% 16,46%
SOLVAY QUIMICA | 2400 2556660 83,54% 83,54%
SA
Total general 3000 3060306 100,00% 100,00%

EMULSIONANTE

GEL
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Suma de Cantidad en | Suma de | Porcentaje Porcentaj
kg Compras cantidad e
compras
C.G.A -lelio Groppo 80900 7674579 100,00% 100,00%
Total general 80900 7674579 100,00% 100,00%
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Anexo 2: Tabla proveedores materiales packaging

Bobina para paquete de 85 g

Suma de Cantidad en | Suma de Porcentaje Porcentaj
Kg e compras
Compras cantidad
ESTABLECIMIENTO GR-- | 2968,1 725670,71 67,16% 66,01%
FLEXOFILM AVELLANED | 1451,5 373662,24 32,84% 33,99%
Total general 4419,6 1099332,95 100,00% 100,00%

Bobina para paquete de 160

g
Suma de Cantidad en | Suma de | Porcentaje Porcentaj
kg compras e compras
cantidades
FLEXOFILM AVELLANED | 18,5 5264,73 0,09% 0,11%
Kraft Liner S.A. 11 130,218 0,05% 0,00%
NP Flexibles 14734,5 4100077,26 70,13% 86,21%
QUORUM S.A.C.IC.L 6247,5 650330,42 29,73% 13,67%
Total general 21011,5 4755802,63 100,00% 100,00%

Bobina para paquete de 320
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Suma de Cantidad Suma de Porcentaje Porcentaje
compras
en KG Compras cantidades
FLEXOFILM AVELLANED | 5,5 1565,19 0,18% 0,50%
QUORUM S.A.C.I.C.L 3058,44 314432.30 99,82% 99,50%
Total general 3063,94 315997.,49 100,00% 100,00%

Bobina para paquete de 480g

Suma de Cantidad en | Sumade compras | Porcentaje Porcentaje

ke cantidades FOmPE
NP Flexibles 7912,77 2234246,72 78,51% 91,83%
QUORUM S.A.C.IC.L 2166,3 198784,66 21,49% 8,17%
Total general 10079,07 2433031,38 100,00% 100,00%

Bobina cristal

Di Leo, Gagliardi, Galindo, Lobos, Plasencia

Suma de Cantidad por | Suma de Porcentaje Porcentaj
kg _ e
compras Cantidad Compras
ALL PACK S.A. 3276,72 666665,93 9,21% 11,93%
Dalfilm S.A. 20094,05 3051709,06 56,51% 54,60%
FLEXOFILM AVELLANED | 1303 242200 3,66% 4,33%
Molino Cafiuelas S.A 10887,1 1628153,20 30,62% 29,13%
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Total general

35560,87

5588728,19

100,00%

100,00%
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Anexo 3: Resumen del modelo de regresién de la demanda:

Angdlisis de regresion: Y vs. X3; X4
Analisis de Varianza
Fuente GL SC Ajust.  MC Ajust. Walor F Valor p
Regresion 2 102980866 51490433 7992 0,000
X3 1 8892673 BROZETZ 1380 0,006
X4 1 58464364 58464364 9075 0,000
Error 8 5154101 644283
Total 10 108134967
Resumen del modelo
R-cuad. R-cuad.
S R-cuad. (ajustado) (pred)
802660 ©523%  9404% 8816%
Coeficientes
Termino Coef EEdelcoef. WalorT Valorp  FIV
Constante  -73850 7286 -10,14 0,000
3 22990 6188 372 0006 120
X4 0001752 0000184 953 0000 1,20
Ecuacion de regresion
¥ = -73859 + 22990 X3 + 0,001752 X4

(Y: Demanda de vainillas; X3: Pobreza; X4: Poblacion Argentina)

Anexo 4: Residuos del modelo de regresion para la estimacién de la demanda:
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Anexo 5: Resumen del modelo de regresién del precio real por kilo de vainillas:

Analisis de Varianza

Analisis de regresién: Y vs. X2; X4

Coeficientes

Fuente GL  SC Ajust. MC Ajust. Valor F Valorp
Regresion 2 77970 38,985 34,28 0,000
x2 1 45988 45988 40 44 0,000
x4 1 6,116 6,116 5,38 0,049
Error 8 9098 1137
Total 10 87,068
Resumen del modelo
R-cuad. R-cuad.
S R-cuad. (ajustado) (pred)
106639 8955% 86,94% 77.59%

Y =

Ecuacidén de regresion

EE del
Termino Coef coef. ValorT Valorp FIV
Constante 270 172 1,56 0,156
X2 2,522 0397 6,36 0,000 1,19
x4 2,37 1,02 2,32 0049 119

270 +2522X2 +237 %4

(Y: Precio real vainillas; X2: precio harina; X4: precio azlcar)

Anexo 6: Residuos del modelo de regresion para el precio real por kilo de vainillas:
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Anexo 7: Proyeccion del precio real en ARS del harina por kilo: (Crystal Ball)
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Anexo 8: Proyeccion del precio real en ARS del azlcar por kilo: (Crystal Ball)
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Anexo 9: Proyeccion del cambio porcentual para el deflactor de la economia en argentina en
pesos argentinos:

OECD Long-term Forecast -

GOP Deflater (Market Prices) Growth (% Change)
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10 |}
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Anexo 1: Presupuestos de maquinas para la linea de fabricacion de vainillas.
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D!Il'l.l:l;:;:kﬂ. Cargadores automdticos Automatizaciones especiale]

o [ I6IOCWD) Ricardo Rojas. Bs. As. Argentina.

el (5411) l740~761l/)ﬂ7l-ll.'l

Emait -y, e
il = ventas@alipack.comar - Web htip://www.alipack.com.ar
Componentes del sistema,
1.~ sistema de dete
ccion de
BNy le molde montado o molde de mayor altura a lo

Entre la salida det horno y el sistema de descalzador de vainillas
que mida la atura del molde de vainillas, si este
Sonard una alarma y levantard el descalzador a su
para proteger al mismo de posibles golpes con la bandeja.

Superase dicha altura,
mdxima altura,

2.- Sistema de Jrenos y descalzador de vainillas.

5 A unos metros de la salida del horno colocaremos el descalzador de
vainillas, para que este  funcione corr y iado en tiempo,
f‘,alaa{remas un juego de 2 frenos de band vjas (bandeja anterior y bandeja a

") ¥ un posicionador de b deja; todos estos si: son dti
Y para acceder a sus parametrizaciones se utilizard el panel operador del
sistema.
El descalzador de vainillas estard ubicado dentro de una estructura de
cam{ cuadrado y tendrd dos movimientos uno horizontal y otro lateral, ambos
serdn lables; el imi vertical serd servomotorizado y
el lateral serd ico. El imi vertical tendrd un freno
neumdtico para evitar que se baje cuando el sistema se queda sin tensién.
En el caso de que la linea funcione para otro producto este sistema ira a
Su mdxima altura, despejando asi el paso de bandejas mds altas.

3.- Desmoldeador de productos.

Luego de que la bandeja pasé por el sistema de vibrado (no provisto por
Alipack), colocaremos un Desmoldeador de vainillas.
Para que este funcione corr y iado en tiempo,
colocaremos un juego de 2 frenos de bandejas (bandej ior y bandeja a
de ldar) y un posicionador de bandeja; todos estos sistemas son neumdticos
Y para acceder a sus parametrizaciones se utilizard el panel operador del
sistema.
El D ldeador estard ubicado dentro de una gran estructura que
P d los rdpidos movimi dicho sistema consta de 4 cajones
independientes y cada uno de estos tomara una fila de 21 vainillas, las mismas
serdn tomadas con 2 chupetes por vainilla, que por medio de succién extraen

las vainillas de su respectivo molde y son llevadas hasta la cadena varillas

SIBSI+SYB2+LS06+C018
—iD5+E 121017

2163
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Anexo 2: Requerimiento de Materia Prima

jsnoide 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Produccién (Tn)
0 128 279 449 690
0 71 155 249 383
0 51 112 180 276
0 3 8 12 19
0 4 11 17
0 2 5 7 11
0 1 1 2 3
0 1 1 2 3
0 0 1 2 2
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Tabla #: Requerimiento de insumos de Produccion (Tn)

Insumo de

: 2026 2027 2028 2029 2030
Produccién (Tn)

976 1207 1402 1584 1721

542 671 779 880 956

390 483 561 633 688

26 32 38 43 46

25 31 36 40 44

16 20 23 26 28

5 6 7 8 8

4 5 6 7 7

3 4 5 6 6

Tabla #: Requerimiento de insumos de Produccion (Tn)

Insumo de Envasado 2020 2021 2022 2023 2024 2025
0 2 9 19 31 48
0 1 4 8 12 19
0 14 74 162 260 399
Tabla #: Requerimiento de insumos de Envasado
| d
G S8 2026 2027 2028 2029 2030
Envasado
68 84 97 110 120
27 34 39 44 48
565 699 812 916 996
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Tabla #: Requerimiento de insumos de Envasado

Anexo 3: Control de calidad de los insumos

Medicion % de humedad

El contenido de humedad se mide calentando una muestra hasta 135 °C durante dos horas.

Se mide el peso de la muestra recién extraida y después de salir del horno y se realizan los
siguientes calculos:

Ecuaciones para control de la humedad de harina:

m

% de Humedad = x 100

my
m, = masa de la muestra recién extraida

m, = masa de la muestra después de la coccion

Ecuaciones control de calidad del gluten:

M~™M2. 100
m,

% de Gluten =

m,; = masa de la muestra antes del lavadoe

m, = masa de la muestra después del lavado
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