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RESUMEN EJECUTIVO

El siguiente informe explicita los estudios de mercado, ingenieria, econémico y financiero y de riesgos
para la creacion de una nueva unidad de negocios de Gamma, empresa perteneciente al Grupo
SIMPA. El proyecto consiste en el disefio, instalacion de linea de ensamble y comercializacion de
cuatriciclos disefiados especificamente para tareas agropecuarias, luego de haber detectado una
oportunidad de venta de productos para este segmento.

El proyecto comienza con la deteccion de una oportunidad en el sector agropecuario, que
recientemente ha comenzado su reactivacion. En el mismo se encuentra la necesidad de una
herramienta sencilla y util para el monitoreo de los cultivos, las condiciones del campo, control
de ganado, entre otras.

Considerando que en otros paises en los que el sector agropecuario tiene un comportamiento
similar al argentino se utilizan cuatriciclos para tareas de campo, se analiza la posibilidad de
disefiar y comercializar un producto de este tipo.

Se afiadira por lo tanto una nueva unidad de negocios a Gamma, agregando un nuevo producto
a su cartera actual, el Mountaineer Agro.

Del estudio de las necesidades del segmento meta se define el producto a disefiar y producir, el
Mountaineer Agro, con caracteristicas adaptadas a las necesidades del campo. Se define la estrategia
comercial y se realizan las proyecciones de demanda, Market Share y ventas estimadas para el
negocio.

Se decide optar por una estrategia de descreme del mercado los primeros tres afios, dada la novedad del
producto y su disefio exclusivo para las necesidades de la demanda.

De esta forma, se realiza la eleccion de la alternativa de produccion, que sera por ensamble, favorecido
a su vez por los incentivos del gobierno al ensamble local, para lo cual se pagan menores aranceles.

Se derivan luego las necesidades de equipos, maquinaria' y mano de obra directa, que se determinan
al realizar el balance para la linea de produccion. A su vez, la disposicién de maquinaria en planta se
combinard con los espacios necesarios para movilidad del personal, entrada, salida y stocks de
mercaderia, para dimensionar el terreno necesario para la planta. En adicion, se dimensionan tanto la
necesidad de mano de obra indirecta, asi como los recursos e insumos necesarios para el plan de
produccion.

De este modo se obtiene el layout de la planta y, tras el analisis de diversos factores, se concluye
que la ubicacion 6ptima para la misma seré el Parque Industrial Parana de las Palmas, en Zarate.

Se realiza por Ultimo un analisis del marco legal para el proyecto, haciendo especial énfasis en los
aspectos medioambientales, y las normas que competen a la ubicacion y caracteristicas del proyecto
propuesto.

Tras analizar los costos, gastos, ingresos e inversiones a realizar, se obtiene una primera aproximacion
a la rentabilidad del proyecto, resultando el VAN del mismo en USD 1.763.812, con una TIR del
24,77% y un periodo de repago simple de 3,87 afios.

Para terminar, y con el objetivo de estudiar diferentes escenarios de desarrollo del proyecto y disefiar



posibles estrategias de mitigacion, se realiza un analisis de riesgos, incluyendo las variaciones en los
resultados esperados.

Para el anélisis se asigna una distribucion probabilistica a cada variable de riesgo identificada, observandose
luego la incidencia de las variaciones en el VAN del proyecto, de tal forma de poder identificar aquellas
variables con mayor incidencia en el mismo. Las mismas resultan ser el costo de las materias primas, el
precio de venta a los concesionarios Y la tasa de cambio, entre otras menos relevantes.

Por ello, y para disminuir los impactos de las variables en el VAN, se proponen contratos del tipo Take or
Pay o Delivery or Pay, considerandose para ellos un descuento en el precio de venta o un recargo en el
costo de materias primas respectivamente.

Del andlisis se concluye que los contratos con clientes del tipo Take or Pay resultan la mejor opcion de
mitigacion, dado que reducen el desvio del VAN, a su vez disminuyendo la probabilidad de que el mismo
resulte menor que cero.

De este modo, se propone como recomendacion el invertir en el proyecto, dado que resulta
consistente en sus etapas de analisis, y resulta rentable para los inversores.



EXECUTIVE SUMMARY

The following Project covers market, engineering, financial and risk management analysis regarding a
proposed new business unit for Gamma, an enterprise from Grupo Simpa S.A. The investment
project consist on the design, assembly line development and commercialization of all terrain
vehicles (ATV) specifically designed for farming and agriculture activities, given by the
detection of a sales opportunity in this market.

The project begins with the opportunity detection within the agricultural segment of Argentine
producers, which has been recently reactivated. There is a need for a simple and useful tool to help
in the performance of tasks such as crop monitoring, field conditions monitoring, cattle control,
amongst others.

Considering many other countries with agricultural sectors similar to the Argentine one already use
ATV for agricultural tasks, the possibility of designing and commercializing this type of product in
the country is thoroughly analyzed.

Thus, the proposed investment project is a new business unit of Gamma, that adds a new product to
its actual portfolio, the Mountaineer Agro ATV.

The market study involving segment needs serves as a basis to the design of the Mountaineer Agro,
with specific features valued by the segment and useful for the product’s intended functionality. The
commercial strategy is developed, along with projections regarding demand, market share and sales
for this product.

For the first three years of the project it is proposed to adopt a market skimming pricing strategy,
given the novelty of the product and its features designed specifically for the agricultural segment.

The production system to be developed is an assembly line, which appears to be the most convenient
one and is favored by governmental incentives, since importation fees are lower for parts than for
products.

Equipment needs, machinery and direct workforce are specified after having sized the production line.
Moreover, machinery disposal and space required for material and personnel flow, material and
finished goods stocks, are combined inthe lay-out studies to evaluate the measures of the piece of land
needed to construct a proper plant. In addition, indirect workforce and other additional resources are
quantified to execute the production plan.

The optimal location for the plant is in the industrial park “Parque Industrial Parana de las
Palmas”, in Zarate, Province of Buenos Aires, as a diverse criteria analysis indicates.

It’s of great importance to consider the project’s legal aspects, especially those concerning the
environment and other regulations regarding location and matters related to the project itself.

Economic and financial studies result in a first output regarding the project’s profitability,
with a Net Present Value of USD 1.763.812, an Internal Rate of Return of 24,77% and a simple
Repayment Period of 3,87 years.



To conclude, with the aim of studying different scenarios concerning the development of the project
and designing different risk mitigation strategies, a risk management study is performed, including
variations in the expected results.

Every risk variable that is identified is assigned a certain probability distribution. Their impact in the
project’s NPV is measured, and the most relevant variables are identified. These are the cost of materials,
price of the product, exchange rate, amongst others.

Thus, and in order to diminish these variables’ impacts in the NPV, Take or Pay and Delivery
or Pay types of contracts are proposed as mitigation strategies. Their costs are considered to be
a decrease in the selling price of the ATV and an increase in the buying price of materials,
respectively. The best option is developing Take or Pay contracts with customers, as this
strategy reduced the NPV deviation, and reduces its probability of being negative.

After a careful analysis of the proposed investment project, the recommendation is for it to be
implemented, as it appears consistent throughout multiple analysis, and profitable for investors.
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INTRODUCCION AL PROYECTO DE INVERSION

GAMMA es una reconocida marca de vehiculos ATV y UTV perteneciente al grupo empresario
SIMPA S.A. Haciendo foco en los ATV, comercializan actualmente bajo dicha marca tres
modelos, diferenciados de acuerdo a sus respectivas cilindradas, denominados Mountaineer
450, Mountaineer 550 y Mountaineer 800.

El presente proyecto consiste en el estudio de prefactibilidad para la eventual inversion en el
desarrollo y puesta en marcha de una linea de ensamble para producir un nuevo modelo de
cuatriciclo, adaptado a las necesidades del sector agropecuario. EI mismo se comercializara
bajo el nombre de Mountaineer AGRO 'y tendra caracteristicas constructivas de base simila res
al modelo Mountaineer 450.

Se aclara que todos los anélisis se realizaran tratando al nuevo producto y todas las operaciones
necesarias para su produccion como una unidad de negocios separada del grupo empresario
SIMPA S.A.



1. Introduccién a la empresa

Grupo SIMPA S.A. (Sociedad Importadora de Materia Prima Americana) fue fundada en 1964
con el objetivo de desarrollarse como importador de plastico, cuando en Argentina no existia
produccion de esta materia prima. Desde 1978, afio en que los actuales duefios le compran la
empresa a la viuda del fundador, y a medida que se fue desarrollando la industria petroquimica
en el pais, el modelo de negocios cambié de rumbo: de importacion a distribucion de plasticos.
Hoy es una empresa familiar que se encuentra diversificada en distintas areas de negocios Yy
cuenta con una larga trayectoria en la importacion de maquinas, motos y vehiculos recreativos,
asi como en la distribucion de insumos plasticos, siendo lider en dicha actividad.

La empresa cuenta con dos depésitos que suman 18.000 metros cuadrados de superfic ie
ubicados en el Parque Industrial Garin, destinados en una relacion 70%-30% al depoésito y
trénsito de plasticos y herramientas respectivamente. Desde esta sede se realiza ademas el
control de calidad de los embarques que desde alli se distribuyen. Por otro lado, la empresa
posee una fabrica ubicada en el Parque Industrial Campana donde se realiza el ensamble de
motocicletas KTM, asi como UTV y ATV Gamma.

En 2017, el Grupo SIMPA cuenta con tres divisiones principales:

1. La division plasticos, que se dedica a la comercializacion de insumos plasticos para
industrias, siendo la mayor distribuidora de plastico de Argentina.

2. La division herramientas, donde ademas de importar herramientas para vender en el pais bajo
la marca Gamma, cuenta con la representacion en Argentina de Herramientas METABO, marca
lider de herramientas a nivel mundial.

3. La division Motos - ATV - UTV comercializa motocicletas, cuatriciclos o all-terrain vehicles
(ATV) y utilitary-task vehicles (UTV). Cuenta con la representacion en Argentina de las marcas
de motos KTM y Husqgvarna, de la marca de cuatriciclos Can-am, y comercializa bajo la marca
propia de Gamma ATVs y UTVs fabricados por una marca china llamada CFMoto. La
estrategia de la empresa para con sus segmentos de ATVS es posicionarse con una marca fuerte
como Can-am que cubre toda la oferta de alta gama, y con los productos marca Gamma cubrir
el mercado argentino de clase media-alta, por lo que la estrategia de precios de estos productos
es mantenerse por debajo de los Can-am y evitar la competencia entre estas marcas. Gamma se
basa en relaciones estratégicas con su proveedor y los concesionarios para ofrecer un producto
de calidad a un precio razonable en la mayor cantidad de puntos de venta.



2. Descripcionde la cartera de productos

2.1 Generalidades

La empresa GAMMA comercializa 6 modelos de vehiculos, de los cuales 3 son ATV y 3 son
UTV. Un ATV es un vehiculo que usa ruedas de baja
presion, posee un asiento (en algunos casos dos) para el
operador, y un manubrio para maniobras de giro. El
vehiculo se opera como una motocicleta, sin embargo las
ruedas extra lo dotan de una estabilidad a  bajas
velocidades que las motos no tienen. Est4 disefiado para
poder ser manejado por terrenos por los que muc hos
otros vehiculos no podrian. Todos los ATVs
comercializados por GAMMA poseen 4 ruedas, dos delanteras y
dos traseras. En la foto se puede observar un ATV GAMMA
Mountaineer 800 con dos asientos.

La diferencia principal entre un ATV y un UTV es que éstos
ultimos cuentan con dos asientos tipo “side-by-side”, similar a
los dos asientos delanteros de un auto. Ademas, varios de ellos
cuentan con cinturon de seguridad y proteccion contra vuelcos,

y hay modelos la que tienen una pequefia caja en la parte trasera. Estos vehiculos suelen ser
mas anchos que los ATVs, ademas de ser considerablemente mas costosos.

En cuanto a cilindrada, no hay restricciones para su valor, pero los rangos suelen variar entre
49 y 1000cc. GAMMA cuenta con modelos de 400, 500 y 800 cc.

El enfoque elegido serd hacia los ATV de la marca, los cuales tienen un menor precio de venta,
ademas de un uso mas extendido. Al tener menor precio, permiten atacar sectores en los que
Gamma no se ha desarrollado. Tal es el caso del sector agropecuario, en el que hoy en dia se
usan caballos 0 camionetas para tareas que un cuatriciclo puede hacer sin problemas.

Los 3 modelos de ATVs comercializados por GAMMA son los siguientes:



Figura2.1.a

Mountaineer 450.

Detalle de Ficha Técnica Mountaineer 450
Figura 2.1.b

Mountaineer 550.

Detalle de Ficha Técnica Mountaineer 550



Figura 2.1.c

Mountaineer 800

Tipo construtivo V-twin, 8-valvulas, SOHC Chasis
Cilindrada 800 cc Suspension delantera Doble brazo
Ayuda para el arranque  ECU - Eléctrico Suspension trasera Amortiguador precargado
Transmision CVT - 2WD/4WD Recorrido de Ia
Refrigeracién Liquida Recorrido de la
Diametro x carrera 83 mm x 60 mm Suspension esery
Equipo de frenos Dos discos hidraulicos
Delanteros
Equipo de frenos Dos discos hidraulicos
traseros
Distancia entre ejes 1.830 mm

Altura libre sobre el 280 mm
suelo sin carga

Caracidad total aprox. 26L
del depdsito de
combustible

Peso aprox. sin 350 kg
combustible

Detalle de Ficha Técnica Mountaineer 850

Todos los ATV de la marca Gamma cuentan con caja automatica de 5 posiciones. Ademas de
las convencionales, directa (D), punto neutro (N) y reversa (R), cuentan con dos marchas
adicionales, High (H) y Low (L). La posicion High, maximiza la transmision de velocidad a las
ruedas, minimizando el torque. Por su parte, Low maximiza el torque en las ruedas, semejante
a lo que es primera en los autos.

Dicho esto, para el proyecto en cuestion se propone trabajar tomando como base el modelo
Mountaineer 450, al cual se le realizara un redisefio introduciendo modificaciones al modelo
original, identificadas como atributos de producto valorados por el mercado meta.

El motivo de la eleccion de dicho modelo como base es que, por datos obtenidos en entrevistas
con empresarios del rubro agropecuario, se hallo que estos priorizan cuatriciclos de menor
potencia (ergo menor cilindrada). Al ser un cuatriciclo de menor potencia, menor es la velocidad
final que el vehiculo alcanza, por lo que se limitan las chances de que el operario sufra un
accidente por usar el vehiculo a velocidades mayores que las pautadas. EI Mountaineer 450
alcanza velocidades de 80 Km/h.

2.2 Marco Legal: Circulacion en viapublica

El transito en Argentina se encuentra regulado por la ley nacional de transito, la ley N°24.449,
sancionada en 1994. En el afio 2003, se sanciono la resolucion n° 108/03 de la Secretaria de
Industria, Comercio y Mineria, que funciona en base a dicha ley. En el articulo N°1 Ila
resolucion, se exceptua a los ATVs (referidos en este caso como “cuatriciclos”) de la Licencia
para Configuracion de Modelo (LCM). A su vez, citando laresolucién?:

1 Resolucién N° 108/03 ; Decreto 779/1995 ; Ley N°24.449.
5



“.por el articulo 28 del Decreto N°779 de fecha 20 de noviembre de 1995,
reglamentario de la Ley 24.449 se establece que, para poder ser librados al transito
publico, todos los vehiculos, acoplados y semiacoplados que se fabriquen en el pais o
se importen deberan contar con la respectiva Licencia para Configuracion de Modelo.”

Dicha licencia acredita la existencia de las condiciones técnicas para la circulacién (espejos,
luces, cubiertas apropiadas, entre otros). Por lo tanto, los cuatriciclos se encuentran restringidos
de acceso a la via publica, y su uso se limita a lo recreativo, agrario o deportivo principalme nte,
donde circulan por &mbitos privados.

2.3 Historia reciente del producto

Desde la entrada del Grupo SIMPA al mercado de cuatriciclos, éste se dedicé a la importacio n
de dichos vehiculos, trayendo productos terminados producidos por la empresa china CF Moto
bajo la marca propia Gamma. La totalidad del mercado competidor también importaba, lo cual
resultaba mas rentable que ensamblar. Sin embargo, en el afio 2012, la regulacion 3252/2012
de la AFIP dificultd considerablemente la importacion de productos terminados, lo cual
provoco una gran traba para la operacion de las empresas hasta el momento importadoras. Ante
esta limitacion, Gamma tomo la decision de comprar una linea de produccion, y abrié una
fabrica de ensamble de cuatriciclos, ya que importar las partes y ensamblar en Argentina
representaba una alternativa permitida, pudiendo asi sortear la traba a la restriccion de
importaciones de producto terminado.

Con esta maniobra, y aprovechando que la competencia importadora se dificultd, los
cuatriciclos Gamma ganaron mucho mercado, posicionando a Gamma como un actor de mayor
conocimiento y mejor imagen de marca. Esta situacion favorable durd hasta la liberacion a las
importaciones de producto terminado, sucediendo ésta a fines del afio 2015. Frente a este marco,
las empresas importadoras recuperaron su negocio, Y las ventas de Gamma disminuyeron dada
la vueltaa un mercado que podria decirse de “competencia perfecta”.

El negocio de venta de cuatriciclos en Argentina en 2017 presenta dos alternativas. La primera
es importacién y venta de unidades terminadas, y la segunda es importacion de partes,
ensamblado de las mismas y venta. Dado un reciente cambio en la legislacion, los aranceles
para ambas alternativas resultan diferentes, siendo el arancel del 35% a la importacion de
productos terminados, y de un 20% a la importacion de partes, con el objetivo de favorecer la
produccion nacional.

Infoleg - Legislacién Argentina. Recuperado el 18 de mayo de 2017 en:
http.//servicios.infoleg.gob.ar/infoleginternet/anexos/80000-84999/84300/norma.htm
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CAPITULO UNO: ANALISIS DE MERCADO

El siguiente capitulo explicita el estudio de mercado para el proyecto de inversion consistente
en el disefio y comercializacién de un nuevo producto.

Se procede al estudio de mercado comenzando por una introduccion al negocio que enmarca el
proyecto de inversion. Se realiza luego la segmentacion del mercado en el cual se encontrara
inmersa la unidad de negocios, particionandose segin distintas caracteristicas: en primera
instancia segun los usos a los cuales se destina el producto ofrecido y en segunda instancia se
determina la localizacion geografica de los potenciales usuarios finales que componen el
segmento designado como meta.

A partir de este andlisis, se define el producto a desarrollar, detallando sus atributos técnicos y
enumerando las razones para que éste sea lider en el segmento. Se acompafia la descripcion del
producto con un analisis de su ciclo de vida.

Se continta con el analisis estratégico de las cinco fuerzas de Porter y el analisis FODA,
infiriéndose luego areas de avance y defensa, como una primera aproximacion a la estrategia
comercial.

Se sigue con la la definicion especifica de la estrategia comercial mediante la utilizacion vy el
apoyo en distintas herramientas de andlisis que sirven a tal proposito. Entre ellas se destaca el
estudio de factores clave en el negocio mediante las 4P del Marketing y el uso Diagndst ico
FODA con el fin Gltimo de verificacion.

Finalmente, en base al analisis realizado a lo largo del presente trabajo se procede a realizar las
proyecciones pertinentes de demanda, market share y ventas estimadas para el negocio Yy se
detalla el procedimiento utilizado.



1. Definicién del Negocio

El negocio en cuestion consiste en el andlisis de un proyecto de inversion para la creacién de
una nueva unidad de negocios perteneciente al Grupo Simpa, en el cual se estudiard la
rentabilidad y factibilidad de la instalacion de una nueva linea de ensamble de ATVs (All
Terrain Vehicles) disefiados especificamente para el sector agropecuario.

Vision: brindar soluciones seguras y eficaces para la movilidad y el transporte de personas a
productores agrarios con el fin de optimizar la produccion de alimentos en el pais.

Misién: ofrecer cuatriciclos de dptima calidad orientados a satisfacer los requerimie ntos
especificos del segmento agricultor.

El mercado objetivo del proyecto son tanto pequefios como grandes productores agrarios que
necesiten soluciones relacionadas con la movilidad y el transporte de personas para tareas de
trabajo en el campo.



2. Segmentacion

2.1 Segmento de mercado

Los ATV son vehiculos disefiados principalmente para los usos de transporte de personas,
actividades recreativas y actividades deportivas. Dado que se analiza comercializar el producto
solamente en Argentina, se propone en primer lugar identificar los segmentos para el mercado de
ATV en Argentina, para luego estudiar a cuéles de ellos apuntar como mercado meta, y definir
qué atributos valora cada uno de ellos. Todo lo anterior con el objetivo de tomar definiciones
acerca del producto y disefiar una estrategia comercial adecuada.

Se procede a realizar una segmentacion por uso del producto, identificando como primer
segmento al correspondiente al uso recreativo de los ATV. En este segmento se encuentran
aquellas personas que utilizan el ATV como vehiculo recreativo en ciudades de playa,
countries, barrios cerrados, quintas, o campos. El segmento se compone de compradores
asalariados, de clase media alta o C22.

El segundo segmento es aquél que utiliza los ATV para competicion, aunque es un segmento
de tamafio reducido y que generalmente utiliza vehiculos de mayor categoria que los ATV
comunes, dado por la performance en equipo que precisan para este uso.

Por ultimo y méas importante, se identifica un segmento que utiliza el ATV como vehiculo para
transporte y tareas agricolas. Este segmento, representado por todos aquellos productores
agricolas en campos de llanura, se encuentra en crecimiento, dada la practicidad de los ATV
para dichas tareas, sumado a su buena relacion inversion-performance.

Para dimensionar el tamafio de este Ulimo segmento, y con el fin de analizar si existe una
oportunidad apreciable en la venta de ATV para éste, se procede en primer lugar a identificar
el perfil de productor o duefio que es potencial cliente de un ATV para las labores en su campo.
Luego de ello, se determinaran las regiones del pais en donde se encuentran dichos productores
(localizacion de la demanda), para finalizar cuantificando el potencial de mercado en este
segmento.

Para comenzar a dilucidar donde se localizan los compradores de ATV para fines agricolas, se
comenzara por explicar cdmo se realiza la eleccion del tipo de medio de transporte de personas
a utilizar en campos. Esta depende principalmente del tipo de suelo. En extensiones donde el
suelo es rocoso, con muchos arbustos, o0 posee sierras o rios, se prefiere el uso de caballos ya
que al ser un ser vivo, el caballo sabe por donde circular y facilita la tarea de manejo, llegando
a lugares donde no se podria llegar por otros medios. También el uso de caballos es exclusivo

2 Segun un estudio realizado por consultora W en el afio 2017, una persona de clase C2 en Argentina es aquella que gana desde
AR$ 45.000 hasta AR$ 145.000 mensualmente.

Iprofesional Emprendimientos Corporativos S.A. Recuperado el 03/01/2017 en http://www.iprofesional.com/notas/243879-Debate-
eterno-cunto-hay-que-ganar-para-ser-clase-media-en-Argentina
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en campos ganaderos ya que para realizar tareas con animales el caballo es el Unico medio de
transporte apto. En cambio, en extensiones donde el suelo es llano, no presenta irregularidades
y ademas se utiliza con fines agricolas, el ATV resulta un vehiculo de suma utilidad, con un
costo base significativamente menor que los UTV y camionetas, y costos de mantenimiento y
cuidado significativamente menores a los caballos.

Por lo tanto, se destaca como mercado objetivo a la porcién de productores agricolas o duefios
de campos en llanuras, en donde se producen cultivos como el trigo, la avena, el sorgo, el maiz,
el girasol, la soja y la cebada, entre muchos otros, pero siendo estos los mas representativos en
area sembrada en los Gltimos afios. Se validd a su vez con expertos® que el cuatriciclo fuera un
instrumento de transporte y trabajo valido para la explotacién de dichos cultivos.

De este modo, se procede a identificar las zonas geogréficas (llanuras) en donde se producen
dichos cultivos, utilizando para ello el area sembrada de cada uno de ellos en las diferentes
provincias del pais, utilizando como fuente los datos provistos de &rea sembrada por cultivo en
el anuario de la Bolsa de Cereales Argentina®.

Se presenta a continuacion una tabla con el area total sembrada por provincia para los cultivos
mencionados, habiéndose quitado de ella las provincias de Formosa, Corrientes, Catamarca y
Misiones por su baja porcién de area sembrada (menor a 50 mil Has en todos los casos)®.

Tabla2.1.a

Area sembrada total por provincia segin campafia.

Area sembrada total por provincia (miles de Ha)

Campaiia |Total Buenos Aires |Cordoba Chaco Entre Rios |La Pampa

2004/05 28.280 8516 6.628 994 1.984 1.515
2005/06 27986 8360 6.560 1.209 1.917 1.144
2006/07 19950 10.102 6.944 1.342 2.101 1.177
2007/08 31.854 10.756 7.761 1.287 2188 1.438
2008/09 30,653 11.352 7.446 1.053 1.854 1.416
2009/10 29.709 11.146 6.669 261 2154 1.097
2010/11 33.009 12.225 7.084 1.133 2.139 1.181
2011712 33.770 12.731 7.181 1.198 2.109 1.240
2012/13 35.289 12.816 8.196 1.250 2.100 1.098
2013/14 34 688 12.691 8.260 1.095 2273 1.170

3 Fuente: José Luis Rinaldini, Gerente Corporativo en Cresud SA.

4 Bolsa de Comercio de Rosario. Consultado el 16 de mayo de 2017_
https://www.bcr.com.ar/Pages/Publicaciones/anuario.aspx

5 Bolsa de Comercio de Rosario. Consultado el 16 de mayo de 2017 en_
http://www.bolsadecereales.com/ver-estadistico-2013 2014-376.
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Area sembrada total por provincia, contemplando Gnicamente aquellas provincias que producen los cultivos
mencionados.

Tabla2.1.b

Area sembrada total por provincia segiin camparia

Area sembrada total por provincia (miles de Ha)

Campaifia |Salta San Luis Santa Fe Sgo. Del Estero [Tucumin

2004/05 635 201 4980 044 293
2005/06 610 178 4876 1.072 313
2006/07 650 196 4989 1.250 319
2007/08 655 283 5.190 1.184 331
2008/09 T84 211 4 466 017 335
2009/10 821 141 4335 1.127 329
2010/11 041 218 4570 2.088 19
2011/12 049 239 4661 2.061 284
2012/13 881 430 4934 2124 263
2013/14 694 288 4943 1.869 282

Area sembrada total por provincia, contemplando Gnicamente aquellas provincias que producen los cultivos
mencionados.

A pesar de haberse identificado 10 provincias en las cuales se producen los cultivos
mencionados, se descartan para el analisis las provincias de Chaco, Salta, San Luis y Tucuman
dado que no presentan una porcion significativa en el area total sembrada, y adicionalmente, su
relieve posee una caracteristica particular: la presencia del monte. Este dificulta la movilidad
utilizando un ATV en primer lugar por su elevacion del terreno y mas ain por la presencia de
espinas que dificultan el acceso de cualquier tipo de wvehiculo, incluso requiriendo proteccion
adicional en las ruedas a los tractores, o el uso de vehiculos de tipo oruga.

De este modo, se presenta a continuacion la tabla reducida a seis provincias, con el éarea
sembrada en cada una de ellas de los cultivos relevados. Estas seis provincias por lo tanto
constituyen el mercado potencial de cuatriciclos para el segmento agricola, con un total de 31
millones de Has relevadas sembradas en la camparia de 2013/2014.
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Tabla2.1.b

Area sembrada total por provincia segun campafia.

Area sembrada total por provincia (en miles de Ha)

Campafia |Buenos Aires |Cordoba Entre Rios |LaPampa |SantaFe Sgo. Del Estero |Por prov de interés

2004/05 9.516 6.628 1.984 1.515 4.980 944 25,566
2005/06 9.360 6.560 1.917 1.144 4876 1.072 24 928
2006/07 10.102 6.944 2.101 1.177 4.989 1.250 26.563
2007/08 10.756 7.761 2.188 1.438 5.190 1.184 28518
2008/09 11.352 7.446 1.854 1.416 4.466 917 27.452
2009/10 11.146 6.669 2.154 1.097 4335 1.127 26.529
2010/11 12.225 7.084 2139 1.181 4.570 2.088 29287
2011712 12.731 7.181 2.109 1.240 4.661 2.061 29.983
2012/13 12.816 8.196 2.100 1.098 4.934 2124 31.269
2013/14 12.691 8.260 2273 1.170 4.943 1.86% 31.205

Contemplando Unicamente aquellas provincias que constituyen el mercado potencial.

En conclusion los cuatriciclos son vehiculos aptos para terrenos llanos, regulares, y donde las
tierras se utilizan con fines agricolas. Luego de realizar el analisis correspondiente se determind
que las regiones que cumplen con estas caracteristicas y presentan el mayor potencial de venta
de cuatriciclos debido al tipo y cantidad de cultivos son: Buenos Aires, Cordoba, Entre rios, La
Pampa, Santa Fe, Santiago del Estero. Estas regiones por lo tanto representan la demanda
potencial para el proyecto, descartando para la provincia de Buenos Aires aquellos municip ios
en donde la demanda se considere para el segmento de uso recreativo.

El potencial de mercado del proyecto se compone por lo tanto de aquellos productores de
cultivos en campos de llanura, principalmente en las provincias de Buenos Aires, Cordoba,
Entre rios, La Pampa, Santa Fe, Santiago del Estero. En secciones posteriores se dimensio nara
la demanda de ATV de este mercado, y el potencial del mismo.

2.2 Atributos Valorados

Luego de establecer clal es el mercado objetivo del proyecto en cuestion, se presentan aquellos
atributos de los vehiculos tipo ATV valorados por este segmento, obtenidos de una serie de
encuestas con productores agropecuarios y expertos en maquinaria agricola. Estos atributos
valorados por el segmento seran los que se usaran para el disefio del Mountaineer Agro,
tomando como base el Mountaineer 450, producto ya comercializado por laempresa Gamma.

Entre los atributos mencionados con mayor frecuencia por los referentes del sector agropecuario
encuestados se destaca, en primer lugar, la habilidad de circular en todas las condiciones que
puede presentar el terreno, sin compactar el suelo a diferencia de las camionetas tipo “pick up”.

En segundo lugar, se sefiald la facilidad y rapidez con que es posible subir y bajar del vehiculo,
al poseer menor altura que un tractor o un caballo.
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En adicion, el ATV permite acoplar instrumentos como desmalezadoras, rastras de discos y
pulverizadoras mediante un enganche trasero, lo cual fue mencionado como una gran ventaja
debido a la versatilidad de uso que presenta el producto.

Entre otros atributos valorados por el segmento pueden mencionarse: la posibilidad de
transportar herramientas de forma cdmoda, su bajo consumo de combustible, bajos costos de
mantenimiento y su seguridad, mayor estabilidad debido a sus cuatro ruedas.

Se recopilan por lo tanto los atributos valorados del producto por el sector agropecuario en la
siguiente lista:

e Por su tamafio y caracteristicas tienen la posibilidad de circular por espacios pequefios
sin compactar tanto el terreno como lo hace una camioneta o tractor

e Mayor practicidad para recorridas al ser mas facil para subir y bajar (al tener menor
altura que un tractor o un caballo)

e Enganche trasero que permite acoplar instrumentos como desmalezadoras, rastras de

discos, pulverizadoras

Potencia comparable a pequefios tractores que realizan tareas agrarias (62 HP)

Versatilidad en el uso

Contaminacion ambiental minima en comparacion con tractores

Menor consumo de combustible y menores requerimientos y costo de mantenimiento

De estos atributos se disparara el disefio del producto definitivo, que tendrd como objetivo
satisfacer aquellas necesidades detectadas por el segmento meta, ademés de los atributos que el
mismo valora.

Se procede a la descripcion del producto a lanzar, siendo éste, como ya fue dicho, un redisefio
del modelo Mountaineer 450, con modificaciones para satisfacer las necesidades especificas
del mercado del agro.

2.3 Definicion del Producto

Se define a continuacion el producto a fabricar, luego de realizar un andlisis de los atributos
valorados por el segmento meta, el agro.

Como producto, se propone realizar el redisefio del actual Mountaineer 450, creandose el
Mountaineer Agro cuyas caracteristicas se explican a continuacion.

Las especificaciones técnicas consisten en datos acerca del motor y chasis: el modelo
Mountaineer Agro poseera las mismas que el modelo Mountaineer 450.

Respecto de las caracteristicas constructivas del motor, el mismo es de 4 tiempos,
monocilindrico y cuenta con refrigeracion liquida. La cilindrada es de 400 cc y posee un
pequefio motor eléctrico cuya funcion es servir de ayuda para el arranque.

21



En relacion con el chasis, estd conformado por tubos de acero, las suspensiones delantera y
trasera, ambas son independientes y de dobles trapecios. El equipo de frenos delanteros cuenta
con 2 discos hidréaulicos y el equipo de freno trasero con un unico disco hidraulico. La capacidad
total del deposito de combustible es de 15 litros y el peso aproximado del chasis (sin
combustible) es de 360kg.

Todas estas caracteristicas se mantendran y se afiadirdn las modificaciones que se enumeran en
los parrafos siguientes.

En primer lugar, se agregan neuméticos especiales de alta resistencia a condiciones hostiles y
de mayor didmetro con el fin de aumentar la altura del vehiculo y facilitar su circulaciéon por el
campo, Y a su vez mejorar la vision panoramica del conductor para tareas de recorrida. Los
neumaticos a utilizar son modelo VIPR de la marca Maxxis®.

En segundo lugar, se afiade desde fabrica un enganche trasero especial para acoplar accesorios
Utiles para la labor agricola, ademas de reemplazar la bandeja trasera del Mountaineer 450 por
un cajon portaherramientas (sin modificacion del chasis).

En tercer lugar, se propone agregar un accesorio antibarro sobre el chasis, a la altura de los
neumaticos, que sirva como defensa para las piernas del conductor, tanto de rasgufios por la
vegetacion como del barro.

En cuarto lugar, se modifica el programa cargado a la computadora del ATV para limitar la
velocidad limite del vehiculo, pero sin limitar la potencia, consiguiendo con esto un vehiculo
con mucha potencia para realizar tareas agrarias pero con una velocidad méxima limitada por
razones de seguridad del conductor.

Las principales caracteristicas que valora este sector del ATV Mountaineer 450 frente a otros
ATV son:

Durabilidad
Resistencia
Potencia del motor
Capacidad para dos personas
e Accesibilidad de repuestos
Los atributos que valoraria el sector del nuevo ATV Mountaineer Agro, ademas de los atributos
del modelo anterior, son:

e Mayor altura del cuatriciclo que brinda mayor visibilidad para el conductor durante las
tareas de recorridas

e Neumaticos mas gruesos que presentan mayor resistencia a terrenos aridos

e Mayor capacidad para transportar herramientas

6 Maxxis International USA. Recuperado en 2016 en
http://mww.maxxis.com/tires/atv/atv-utility
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e Mayor confort para los pasajeros dado por las defensas para las piernas

Point of Pertenence (POP)

El concepto de Point of Pertenence consiste en los estdndares de producto que establece el
mercado: radica en los atributos y accesorios que se considera que el producto debe tener para
que el mismo sea incluido en la categoria basica de ATV. Las caracteristicas con las cuales
debe contar son resistencia, versatilidad y comodidad, dadas por componentes como caja
automatica de velocidades adaptable a distintos usos, asientos ergondmicos, rejillas frontales
ylo trasera, potencia y seguridad, dadas por la potencia entregada por el motor y la traccion de
las ruedas.

Point of Difference (POD)

El producto esta especialmente disefiado para la 6ptima performance en labores agricolas, posee
detalles técnicos tales como neuméticos de mayor diametro a los del modelo Mountaineer 450,
enganche trasero, baul para el transporte seguro de distintos elementos y defensas sobre el
chasis.

Reason to Believe (RTB)

El modelo Mountaineer Agro cuenta con tecnologia de primera calidad y adaptada al sector,
andloga a la de otros paises que utilizan este tipo de vehiculos para el agro. Cuenta con el
respaldo y certificacion de la marca CFMoto, una fabrica reconocida mundialmente por proveer
productos innovadores y de dptima calidad.

Reason to win (RTW)

El redisefio del modelo convierte al producto en una herramienta de trabajo especializada para
agilizar las tareas agrarias, realizadas mayoritariamente con una combinacion de recurso
humano y caballos, a una relacion calidad-precio éptima. La distribucion se realizara a nivel
regional, alcanzando todos los lugares en los cuéles se realicen cultivos aptos para recorrer con
el ATV.

2.4 Ciclo de Vida

El ciclo de vida de un producto dicta el comportamiento que tendran sus ventas a lo largo de su
tiempo de permanencia en el mercado. En general, pueden reconocerse cuatro etapas por las
cuales pasa el producto una vez introducido en el mercado: introduccion, crecimiento, madurez
y declive. Se procede a continuacién a detallar las caracteristicas del ciclo de vida del ATV,
como producto genérico.

Los vehiculos ATV o cuatriciclos fueron introducidos en el mercado en la década de los ‘80,
como una opcion de vehiculo mas versétil y seguro que la moto, teniendo esta Ultima mayores
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problemas para ser conducida en condiciones climéticas adversas por su baja estabilidad al
poseer Unicamente dos ruedas.

El uso de los ATV en esta etapa introductoria fue casi exclusivamente para labores de ayuda de
trabajo diario, en especial en el sector agricola en los mercados norteamericano y japones.

Durante las primeras dos décadas de vida del producto, el mercado se fue expandiendo y
también asi los usos de este tipo de vehiculos, migrando hacia un uso de tipo recreativo e incluso
de competicion, y con un alcance mundial.

La fase de crecimiento culmind con el cuatriciclo como motovehiculo ampliamente utilizado en
actividades recreativas, de labor agricola en mercados como Estados Unidos, y maltip les usos,
producido y comercializado en todo el mundo.

La introduccion de nuevos usos para los ATV a través de los afios fue utilizada como estrategia
para mantener al producto en fase de madurez, retrasando, o mejor dicho, evitando su entrada
en la fase de declive.

Dicho esto, se concluye que el producto se encuentra en la fase de madurez de su ciclo de vida,
con un nivel estable de ventas. Particularmente en el mercado local, ya existe una gran cantidad
de empresas que comercializan ATV con fines recreativos, en un mercado que podria llamarse
de “competencia perfecta” y con un nivel relativamente estable de ventas.

Sin embargo, en el mercado argentino, a diferencia de otros mercados, el cuatriciclo comenzé
a usarse como herramienta para el trabajo del campo hace pocos afios, encontrandose aun en
una etapa de crecimiento temprano. Algunos productores incorporaron el ATV a sus tareas
diarias debido a que éste aumentaba la eficiencia de las mismas. Pocas empresas ofrecen
productos adecuados a los atributos precisados por el agro para utilizar a los cuatriciclos como
herramienta de trabajo, por lo que, a pesar de estar en etapa de crecimiento, este es lento dada
la lentitud de penetracion del producto en el sector agricola.

Mountaineer Agro

El proyecto en cuestion busca introducir suficientes modificaciones a los ya utilizados ATV en
el agro, creando un producto nuevo que se adapte de forma especifica a las necesidades
concretas del sector.

De este modo busca lograr un salto en la curva de crecimiento del producto, dado por las
mejoras introducidas en el producto ofrecido, con el objetivo final de alcanzar un crecimie nto en
las ventas dado por el incentivo de la demanda. Planteando unenfoque mas especifico, al ser el
modelo Mountaineer Agro un producto nuevo en el mercado, el mismo se encuentra en su fase
de introduccion.

Con el objetivo de lograr un lanzamiento exitoso, se propone un posicionamiento adecuado y
estrategia comercial correspondiente, buscando aumentar el volumen de ventas.
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3. Analisis Estratégico

3.1 Fuerzas de Porter

A continuacion se presenta un analisis de las cinco fuerzas de Porter, con el objetivo de dar un
mayor entendimiento del mercado en el que se desenvolvera el proyecto y el poder de
negociacion de cada uno de las fuerzas involucradas.

Mercado Competidor

Actualmente, el mercado competidor de cuatriciclos en Argentina esta compuesto por diversos
tipos de marcas.

Existen en él tanto empresas nacionales como multinacionales, como Honda, Suzuki, Yamaha
y Kawasaki. Estas Ultimas son originarias de Japon, cuya identidad esta intimamente ligada a
la calidad y la eficiencia; y desarrollan sus negocios a escala global, siendo constantes
protagonistas de los avances en la tecnologia, la innovacion en sus productos Yy la busqueda de
la mejora continua. Las cuatro marcas poseen lineas de motocicletas, ATV y motos de agua.
Ademas, Honda y Suzuki cuentan con linea de automoviles, por lo que son reconocidas por su
calidad de marca.

En adicion, pueden encontrarse empresas multinacionales de origen norteamericano, como
Polaris y Can Am, cuyos negocios tambien se desarrollan a nivel global. A diferencia de las
mencionadas anteriormente, su identidad es netamente deportiva y recreativa, ambas de Optima
calidad. La marca Can Am se posiciona como de alta gama y la marca Polaris se destaca por
poseer lineas deportivas aptas para la nieve, vehiculos eléctricos, entre otros.

En Argentina, la representacion de Can Am le pertenece a Grupo Simpa. En el pais, estos
resultaban costosos debido a los aranceles impositivos para importarlos desde Canada, donde
se encuentra la fabrica. En el afio 2013, comenzaron a producirse en México, pais con el cual
Argentina posee un acuerdo automotor mediante el cual se comercian autopartes sin arancel.
Esto disminuyo la brecha de precios entre el cuatriciclo Can Am y el cuatriciclo Gamma, lo que
causo el nacimiento de una competencia de parte de los cuatriciclos usados Can Am con los
Gamma.

A su vez, pueden adquirirse en el pais ATV de la marca Blackstone, una pequefia empresa de
origen estadounidense, que sdlo comercializa ATVs y se encuentra en el mercado desde el afio
2009.

Una porcion importante del mercado es tomada por empresas de origen nacional, las mas
importantes siendo Motomel, Zanella, Gilera y Mondial. La experiencia en el mercado de las
mismas varia, siendo Gilera la que posee mas antigliedad. Se especializan en la
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comercializacién de una amplia variedad de motocicletas y accesorios para las mismas, ademas
de vender ATV y UTV. En general, los productos (o partes) son fabricados en China, aunque
comprados a un proveedor con calidad significativamente menor a la de Gamma, y por lo tanto
con menor confiabilidad de producto. Por este motivo, la oferta de dichas marcas naciona les
tiene un precio menor al de Gamma. Estas apuntan a sectores de clase media, ofreciendo un
producto de precios relativamente bajos y menores cilindradas.

El siguiente grafico muestra, sobre el total de patentamientos de ATV entre 2016 y 2017, qué
proporcién del mercado total corresponde a cada marca.

Figura 3.1.a

Participacion porcentual en el mercado total.

MARKET SHARE 2016-2017

YAMAHA;

OTROS; 12,2% 15.6%

BRAVA; 2,8%

TIBO; 2,8%
GAMMA; 3,5%
ZANELLA;
POLARIS; 3,5% 3%
CAN-AM:; 4,7%
CORVEN; 6,3% GILERA; 11,0%

MONDIAL; &,6%

HONDA; 7,8% MOTOMEL;
11,0%

Market Share de los principales competidores en el mercado argentino, para los afios 2016 y 2017.

En resumen, el mercado argentino de cuatriciclos es un mercado sumamente competitivo,
contando con marcas tanto nacionales como internacionales, con distinta oferta de productos y
una enorme variabilidad en precio.

Cabe destacar que el marco regulatorio de importacion influye enormemente en el
comportamiento de la competencia y oferta del mercado de ATV en Argentina. Luego de la
eliminacién de las restricciones a las importaciones de producto terminado, el mercado ha
vuelto a comportarse de manera estable y competitiva, habiéndose producido una pausa de este
equilibrio entre los afios 2012 y 2015, eventualidad ya mencionada anteriormente.
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Nuevos Entrantes

En cuanto al ingreso de nuevos competidores y el analisis de las barreras de entrada que pueden
existir, cabe destacar que la dificultad de entrada al mercado depende fuertemente del segmento
al que se pretenda acceder. La amenaza de nuevas empresas O Qrupos que produzcan y
comercialicen cuatriciclos en el segmento en el que participa Gamma es relativamente baja,
debido a la dificultad de establecer relaciones exclusivas con proveedores de calidad certificada.
Ademas, es necesaria la realizacion de acuerdos con concesionarios, los cuales constituye n
actores clave en el proceso de venta y para forjar una imagen de marca que inspire calidad y
confianza para lograr una penetracion exitosa del mercado.

En cambio, las barreras de entrada al mercado a segmentos de menor calidad es media, debido
a la facilidad de contactar con proveedores de origen chino, quienes no poseen contratos de
exclusividad con ninguna empresa y su produccion se destina al mercado masivo. A su vez,
existen las barreras de entrada mencionadas anteriormente que consisten en la dificultad de
entablar relaciones con las concesionarias y lograr una conciencia e imagen de la marca.

Mercado Proveedor

Las grandes marcas multinacionales como Honda y Yamaha, ingresan al pais los productos
fabricados por sus propias plantas en otros lugares del mundo. Sin embargo, la mayoria de las
empresas que compiten en el mercado nacional no cuentan con plantas propias para produccion
en el exterior. En Argentina, las empresas que venden ATV deben tomar una decision
fundamental: una alternativa es importar el producto terminado y comercializarlo, la otra es
importar las partes y ensamblar en el pais. La definicion de la estrategia de produccion
condiciona los insumos necesarios, ya sean ATV 0 partes.

El mercado proveedor, tanto de partes como de producto terminado, se compone principalme nte
de empresas de origen chino. Dentro de ellas, existe una enorme cantidad de alternativas de
bajo precio y calidad inferior. Debido a la gran cantidad y baja diferenciacion entre los mismos,
no poseen un gran poder de negociacion.

Existen asimismo unos pocos proveedores de origen chino que comercializan productos de alta
calidad, manteniendo un precio competitivo gracias a las enormes magnitudes de sus ventas.
La empresa Gamma importa producto terminado de un proveedor de esta indole, CFMoto, y
podria importar los insumos necesarios para la nueva linea de ensamble del mismo.

CFMoto es una empresa cuya actividad esencial consiste en desarrollar, producir a costos
eficientes y distribuir mundialmente una amplia variedad de wvehiculos y sus respectivos
componentes, confiables y de gran calidad como motos, scooters, atvs, utvs, lanchas, entre
otros. La fabrica fue fundada en 1989 y desde ese entonces ha desarrollado aproximadame nte
98 modelos de vehiculos y 51 modelos de motores. El equipo de investigacion y desarrollo de
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CFMoto dispone de 200 empleados a lo largo de 5 paises, ademéas de contar con 110 patentes
registradas y derechos de propiedad intelectual independiente. La forma de operar de la
compafiia se basa en altos estdndares de calidad y tecnologia. Es considerado un socio clave
para Gamma.

CFMoto y sus competidores directos trabajan con los importadores en forma de contrato de
exclusividad, como el que CFMoto posee con Gamma y otras empresas en Estados Unidos,
Canada, Espafia; Australia, entre otros, que incluye una licencia para vender estos productos en
Argentina bajo la marca Gamma. Los contratos de exclusividad con proveedores de alta calidad
les dan la oportunidad de tener alto poder de negociacion, ya que se dificulta enormemente para
la empresa importadora obtener un proveedor de similares caracteristicas en caso de perder
aquél con el que trabaja. Sin embargo, Gamma detecta también grandes beneficios de trabajar
con CFMoto. En primer lugar, la envergadura de produccion y facturacién del proveedor le
permite una gran flexibilidad; podra hacer frente a su nueva demanda de partes para la linea de
ensamble propuesta. Ademas, en caso de que la demanda de ATVs en Argentina aumente
bruscamente, y en consecuencia los pedidos de Gamma a CFMoto, el proveedor podra hacerle
frente y satisfacer las necesidades del mercado sin mayores complicaciones. Otro beneficio de
los contratos de exclusividad es la gran barrera que los mismos implican para potenciales
nuevos ingresantes: un nuevo competidor encontrara grandes dificultades para obtener partes
de alta calidad y precio competitivo.

Debido a que practicamente la totalidad del mercado proveedor es exterior, cobra gran
importancia el analisis del marco regulatorio de importaciones en Argentina. A partir de la
desregularizacion de importaciones, si el ensamblado se plantea como una alternativa viable,
aumentaran las empresas que cologuen lineas, y aumentara la exigencia de partes sobre el
mercado proveedor. El contrato de exclusividad de Gamma con CFMoto la protege frente a esta
nueva dinamica, pero serd clave el cuidado de la relacion comercial con este proveedor
estratégico.

Mercado Distribuidor

La cadena de suministros de la industria de cuatriciclos sitia un eslabon entre la empresa que
fabrica, ensambla o importa cuatriciclos y los usuarios finales. Este eslabon es la concesionar ia,
el canal de distribucion.

Las grandes marcas multinacionales generalmente poseen concesionarias propias, por lo que
desarrollan una estrategia de distribucion propia y directa. Estas empresas tienen un gran
desarrollo de integracion vertical y su estrategia se aboca a centralizar toda la cadena de
suministro del producto bajo su propia gestion.

Gamma y empresas similares de menor envergadura son un eslabén en la cadena de
abastecimiento, y no pueden centralizar operaciones de manufactura y distribucién dentro de
su propia empresa. Deben recurrir entonces a concesionarias que sean intermediarios frente a
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los usuarios finales del producto. Es decir, Gamma realiza la distribucién de los ATV de forma
indirecta y mediante terceros. Las concesionarias se consideran agentes clave en el proceso
debido a que constituyen el contacto con el usuario final y afectan en gran medida la imagen de
la empresa. Por este motivo, poseen un poder de negociacion alto, ya que de los mismos
depende la relacion del cliente con el producto. El usuario final realiza el proceso de compra en
la concesionaria y si tiene algun inconveniente, hace alli el reclamo. La capacidad de respuesta
y servicio postventa de la red de concesionarias influye en gran medida en la relacién del usuario
con el producto, y por lo tanto, con lamarca.

Las concesionarias pueden trabajar tanto de forma exclusiva como multimarca, es decir, pueden
comercializar ATV de una Unica marca o contar con diferentes alternativas. Durante el periodo
previo a la reapertura de importaciones, es decir la reduccion de la oferta que permiti6 a Gamma
aumentar sus ventas, la empresa contd con concesionarias exclusivas para la venta de sus
productos. Pasada la reestructuracién del mercado, una concesionaria exclusiva se volvié una
alternativa demasiado costosa para la empresa, por lo que su estrategia actual de distribuc i6 n
es mediante concesionarias multimarca.

Sin embargo, a pesar de que las concesionarias se tornaran multimarca, las relaciones con ellas
siguen siendo un elemento clave en la cadena de Gamma. A inicios de 2017, cuenta con una
red establecida de 45 concesionarias en todo el pais, y 30% de las mismas poseen venta
preferencial de la marca. Gamma vende los cuatriciclos a las concesionarias y sugiere un precio
de venta al usuario final que les deje un margen del 15%. La relacion entre Gamma y una
concesionaria no termina con el proceso de venta, sino que se mantiene.

Mercado Sustituto

Dada la segmentacion por uso realizada para el producto en cuestion comercializado por
Gamma, se puede dividir a los sustitutos en dos categorias, segin la necesidad en el uso que
sustituyan.

En primer lugar, para los ATVs usados con un fin recreativo, se encuentran como principa les
sustitutos los vehiculos UTVs, similares a los ATV pero con mayores condiciones de seguridad
y estabilidad, aunque también con un precio considerablemente mayor.

Dada la diferencia en precios, puede inferirse que los usuarios sustituiran al producto por un
UTV cuando en su andlisis de atributos versus precio los primeros sean lo suficienteme nte
valorados como para estar dispuestos a pagar la diferencia en precio con un ATV. Si se tiene
en cuenta que los compradores del ATV 450 de Gamma para uso recreativo son, como ya
descritos en la segmentacion, personas de clase media alta, puede concluirse que la diferenc ia
de precio entre ambas posibilidades de vehiculo sera un factor importante a tener en cuenta a la
hora de la compra.

Se hace la distincion para los compradores de otro tipo de marcas comercializadas por Gamma,
como los ATV Can-am, que siendo personas de mayor nivel socioecondmico serdn menos
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sensibles al precio y, en caso de valorar los atributos de un UTV podrian sustituir al ATV por
éste.

Se concluye por lo tanto que el principal sustituto para uso recreativo del Mountaineer 450 es
un vehiculo UTV, con atributos similares e incluso mejores, aunque con un precio minimo
(usado) un 65% mayor, por lo que no constituye una amenaza considerable para el producto,
considerandose a su vez la sensibilidad al precio de parte de los compradores del M450.

Por otro lado, existen los sustitutos del ATV en cuanto a su uso como medio para el trabajo o
para transporte. Dentro de esta categoria se encuentran los vehiculos utilizados para la labor del
agro, ya sean camionetas, tractores, e incluso caballos criollos, que constituyen uno de los
principales instrumentos usados para el trabajo de campo.

Cabe realizar un anlisis especial para cada uno de los sustitutos nombrados, ya que al desear
incluir al segmento del agro como potencial comprador del producto, se debe estudiar coémo
impacta la existencia y comportamiento del mercado de sustitutos al segmento que se busca
capturar.

El consumidor que desee adquirir un ATV como herramienta para labores de campo, podra
sustituir a éste por una camioneta estilo pick-up, una moto pequefia 0 tractor pequefio. Estos
ultimos cumplen, mediana o completamente, con las caracteristicas (atributos) buscados por el
cliente en los vehiculos de trabajo para el agro.

Las camionetas pick-up poseen multiples ventajas por sobre los ATV, como su extrema
robustez, alta traccion y fuerza de arrastre si se desea enganchar algin tipo de herramienta de
trabajo. Aunque, por otro lado, su precio y costo de mantenimiento son significativame nte
mayores, ademas de que no poseen tanta versatilidad en cuanto al acceso a terrenos y generan
mayor desgaste en los suelos, lo cual no es deseable.

Por otro lado, las pequefias motos constituyen un sustituto considerable de los ATV, en cuanto
poseen un precio menor (la tercera parte en promedio), son mas agiles e igualmente versatiles,
ademas de que pueden ser utilizadas tanto para labores en el campo, asi como para proveer de
transporte a los empleados de éste fuera del campo.

De todos modos, las motos pequefias poseen como desventaja el ser mas inseguras e inestables,
sobre todo ante condiciones climéticas adversas, asi como tampoco poseen enganche para
accesorios. Igualmente, la moto constituye un sustituto del ATV con fuerza considerable, sobre
todo por su bajo precio y la accesibilidad y costo de repuestos.

Por Ultimo, cabe mencionar la posible sustitucion del ATV por un caballo, utilizado
tradicionalmente como herramienta de trabajo y medio de transporte en el campo. Sus
desventajas frente al ATV son multiples para la labor agricola, aunque presenta ventajas y continlia
siendo utilizado para la actividad ganadera. EI hecho de que en muchos campos se
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realice tanto actividad ganadera como agricola, provoca muchas veces el uso de caballos como
herramienta de trabajo comdn.

Se agrega como sustituto del ATV, para su uso agropecuario, el UTV, ya mencionado
anteriormente, y a cuyos atributos valorados se le suman en este segmento la capacidad de
portar objetos o herramientas en la caja trasera, y la posibilidad de cubierta (plastico cobertor)
para el invierno o condiciones de lluvia.

Este tipo de vehiculos constituye una amenaza relevante para los ATV en el campo, dado que
ofrece significativas ventajas, y puede conseguirse a un precio menor al de una camioneta pick
up. Cabe profundizar el anélisis de los vehiculos UTV, que como posibles sustitutos del ATV
para los dos usos identificados en la segmentac i6n, constituyen una amenaza creciente para
estos.

El mercado de UTV ha crecido significativamente en los ultimos afios, tomando cada vez mayor
participacion del mercado de motovehiculos, y alcanzando aproximadamente un nivel de ventas
de 1 a 1 respecto de las ventas de vehiculos ATV. Por este motivo, deberd mantenerse una
oferta interesante, y de precio accesible a lo largo del proyecto en cuestion, dado que los
atributos y precio del ATV ofrecido son los que llevan al consumidor a tomar la decision de
compra por uno u otro vehiculo.

Debe tenerse en cuenta también que innovaciones en tecnologia, o bajas en precio de los UTV
constituiran una amenaza para el mercado de ATV. De todas formas, dada la impronta de
calidad y superioridad que presentan los UTV, resulta dificil pensar que puedan alcanzar un
precio comparable al de los ATV, pero queda claro que cualquier acercamiento entre el precio
de estos dos bienes constituye una amenaza considerable para la venta de vehiculos ATV.

3.2 Estrategias genéricas de Porter

Corresponde analizar las tres estrategias genéricas de Michael Porter, y elegir la que mejor se
adecuUa a los objetivos de este proyecto. El siguiente cuadro muestra una visualizacion préactica
del estudio a hacer.
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Figura 3.2.a

Ventajas estratégicas segun Porter
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Estrategias de Porter, contemplando el enfoque en segmentos y las ventajas competitivas o estratégicas.

Se busca ubicar a la seccion agraria de cuatriciclos Gamma, “Mountaineer Agro”, de acuerdo a
su posicion en los ejes coordenados.

La primera pregunta a responder es: ¢Cual es el objetivo estratégico del proyecto? Es prudente
destacar que los cuatriciclos para el agro forman parte de un segmento dentro de la industria de
los cuatriciclos. En este trabajo se segmenta dicha industria por uso (se explica mas adelante),
distinguiendo los segmentos de agrario, recreativo y competitivo como los segmentos
principales. Por lo tanto, el objetivo estratégico del proyecto serd de “Solo un segmento”.

En segundo lugar, la ventaja estratégica del presente trabajo apunta a diferenciarse por atributos
que no sean el precio (no es el objetivo tener una posicion de bajos costos como ventaja en el
mercado, ya que se considera que el segmento elegido valora la calidad del producto y sus
atributos especificos para tareas agrarias por encima del precio). Entonces la posicion horizont a |
del producto en este cuadro es bajo “Singularidad percibida por el consumidor”.

Este andlisis ubica a Gamma “Mountaineer Agro” bajo la estrategia genérica de Porter de
“Enfoque’, buscando conocer el segmento en profundidad para lograr el liderazgo en
diferenciacion dentro del mismo.

3.3 Analisis FODA

Una vez finalizado el andlisis contextual de la industria, se requiere también un analisis de la
empresa que da razon de ser al proyecto de inversion, y sus relaciones con el contexto. Se

7 Fuente: Kotler, P. & Keller, K. L. (2006). Direccién de Marketing Duodécima Edicion {Versidn El ectrénica}. Pearson
Educacion, México.
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muestra a continuacion un analisis FODA de la marca Gamma, como complemento para la
justificacion de la estrategia comercial a desarrollar.

Tabla 3.3.a

Analisis FODA de Gamma

Fortalezas

Red establecida de concesionarios
Proveedor de calidad y licenc ia
exclusiva para vender CFMoto bajo
la marca Gamma

Respaldo econémico y velocidad de
accion por ser parte de grupo
empresario grande (SIMPA)

Debilidades

e Dificultad en la actualidad para
alcanzar el mercado del agro, debido
a dificultades logisticas y  un
producto especifico

e Falta de fuerza de marca para tener
concesionarios exclusivos

Oportunidades

e Crecimiento economico proyectado
del pais, traducido en crecimiento del
mercado

Incipiente regulacion arancelaria que

favoreceria al ensamble respecto de

Amenazas

e Sensibilidad del mercado a politicas
y regulaciones delrubro

e Canibalizacion del mercado de
cuatriciclos Gamma por parte de
productos Can Am usados

la importacion del producto ya
ensamblado
Tendencia creciente de
en el sector del agro

la demanda

Fortalezas

Dentro de las fortalezas de Gamma se encuentra en primer lugar su red establecida de
concesionarios en todo el pais. Posee 45 concesionarios socios, multimarca, y 30% de ellos con
venta preferencial de Gamma. El hecho de vender en concesionarios multimarca resulta un
ahorro en costos para la empresa, aunque podria también considerarse a esto como una
debilidad, ya que denota que Gamma no es una marca lo suficientemente fuerte y lider como
para contar con concesionarios propios.

Gamma posee a su vez un proveedor de alta calidad y exclusivo, CFMoto, radicado en China,
que constituye una de las marcas con mejor relacién calidad-precio del mercado proveedor.
Gamma posee licencia para vender los productos de CFMoto bajo su marca. El contrato entre
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ambas partes es exclusivo, es decir que en Argentina Gamma es la Unica marca con posibilidad
de comercializar los productos de CFMoto, y ésta s6lo puede venderle a Gamma sus productos.

Ademas de CFMoto existen otros tres proveedores de calidad en China, los cuales ya poseen
acuerdos con otras marcas de vehiculos ATV, por lo que resulta dificil la entrada de nuevos
jugadores al segmento de mercado.

Por otra parte, al formar parte del grupo empresario familiar SIMPA, Gamma posee el respaldo
econdmico del grupo y la velocidad de accion que le imparte el pertenecer a ungrupo familiar
en el cual las decisiones pueden tomarse de manera &gil.

Debilidades

Como principal debilidad puede mencionarse su falta de condicién de lider en el mercado de
ATV, que se traduce en su falta de fuerza de marca para tener concesionarios exclusivos.

A su vez, Gamma depende de los concesionarios para la venta de sus productos, dado que es el
unico canal mediante el cual el producto llega a los clientes. Esta condicion posiciona a la
empresa en un lugar de debilidad, dado que, al no contar con concesionarios exclusivos, la mala
gestion o descuido de lared de concesionarios podria perjudicar las ventas de la empresa.

Por ultimo, cabe mencionar como debilidad la dificultad de Gamma para alcanzar el mercado
del agro con la oferta de sus productos, que poseen atributos valorados por el segmento del
agro, pero el mal posicionamiento de estos no ha logrado hasta ahora penetrar
significativamente este segmento.

Oportunidades
Se destacan como oportunidades el proyectado crecimiento econdmico del pais, el cual deberia

traducirse en un mayor poder de compra por parte de los consumidores y de este modo, mayores
ventas de lo productos.

Por otro lado, el crecimiento econdmico del pais estd atado al crecimiento del mercado del agro,
que constituye una de las mayores fuentes de ingreso del pais. Dado un crecimiento en este
sector, se puede suponer que los productores agropecuarios poseerdn mejores condiciones
economicas, por lo que podrian elegir optar por una flota de vehiculos ATV para el campo.

Sin embargo, este presunto crecimiento econémico podria resultar en un arma de doble filo para
los productos de Gamma, dado que, al poseer mayor poder de compra, el consumidor podria
sustituir los vehiculos ATV eligiendo un UTV u otro sustituto como una camioneta si fuera el
caso del agro.

Existe por otro lado una oportunidad considerable en una incipiente regulacion arancelaria, que
favoreceria al ensamble respecto de la importacion del producto ya ensamblado. Dicha
regulacion se encuentra en proceso de ser aprobada, y prevé un impuesto del 20% a la
importacion de motovehiculos por partes (para ensamblar), y un 35% de arancel a la
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importacién de motovehiculos terminados y listos para la venta. Al ya poseer Gamma una linea
de ensamble para estos vehiculos, podria verse favorecida por esta regulacion, aunque cabria
realizar el anélisis comparativo de traer los vehiculos a ensamblar versus traerlos terminados.

En cuanto a oportunidades en el mercado del agro, puede mencionarse la creciente demanda de
este tipo de vehiculos, por lo que, con una adecuada estrategia comercial, podria captarse parte
de esta demanda creciente, y lograr consolidar a la marca en este segmento.

Amenazas

El mercado de ATV y demas motovehiculos es sensible a regulaciones y politicas arancelarias,
dado que la mayoria de los productores en este mercado traen, ya sea partes 0 producto terminado,
de otros paises. Por este motivo, una politica que desfavoreciera al rubro, o regulaciones no
convenientes para los productores de motovehiculos constituye una potencial amenaza para el
sector.

Por otro lado, al ser el ATV un producto categorizado como de cierto nivel de lujo, sobre todo
para el segmento que lo adquiere con fines recreativos, la elasticidad precio de la demanda es
alta y ante subas en los costos de produccion o circunstancias que obliguen a un aumento de
precios, el mercado consumidor podria perderse en parte dada su sensibilidad al precio delbien.

Por dltimo, cabe destacar que existe un mercado paralelo de vehiculos ATV Can Am usados,
que en precio son comparables a los productos Okm de Gamma, por lo cual existe una amenaza
de canibalizacion del mercado de cuatriciclos Gamma por parte de ATV Can Amusados.

Habiendo detallado cada uno de los componentes del andlisis FODA, se procede a realizar un
andlisis de las areas de avance y defensa para la empresa, surgiendo las primeras de la
interseccion de las fortalezas internas y oportunidades del mercado, y las segundas de la
interseccion de las debilidades internas y las amenazas del mercado.
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Areas de avance

Figura 3.3.b

Areas de avance en funcion de oportunidades y fortalezas
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Areas de avance derivadas de las oportunidades y fortalezas inferidas en el a nalisis FODA.

Se propone como primera area de avance el aprovechamiento de la ya establecida red de
concesionarios en todo el pais para poder traducir el crecimiento esperado del mercado en
crecimiento de ventas para la empresa.

Por otro lado, frente a la incipiente regulacion arancelaria favorecedora al ensamble, se propone
aprovechar la condicion de flexibilidad de accién de Gamma, y su linea de ensamble ya
existente para ganar terreno en el ensamble de ATV y poder sacar provecho del beneficio en
arancel para la importacion de partes a ensamblar.

Cabe aclarar que Gamma es una de las pocas empresas productoras de ATV que cuenta con una
linea propia de ensamble, ademas de poseer velocidad de accion y decision al ser una empresa
familiar, donde la resolucion y ejecucion estan centralizadas en un grupo reducido de personas.

Areas de defensa

Figura 3.3.c

Areas de defensa en funcion de amenazas y debilidades
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Areas de defensa derivadas de las amenazas y debilidades inferidas en el analisis FODA.
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Como puede observarse en el cuadro, existe una fuerte amenaza en cuanto a las regulaciones y
politicas del rubro, que sumado a la fuerte dependencia de Gamma de su proveedor en China
(CFMoto), constituye una importante area a la cual debe hacerse frente, dado que cualquier
politica que dificulte las importaciones de Gamma podria perjudicar de gran manera su negocio.

Por otro lado, la dificultad de Gamma para alcanzar al segmento del agro, y su falta de fuerza
de marca que le viene del hecho de no ser lider en el mercado, facilitan la canibalizacion por
parte de Can Am usados, hecho del cual Gamma debe protegerse, reforzando la fuerza de marca
y con un fuerte posicionamiento tal que los atributos del producto sean claros para los clientes,
y estos no busquen la sustitucion de un ATV Gamma por uno Can Am usado.
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4. Posicionamiento

4.1 Estrategia Comercial

Como primer paso para la definicion de la estrategia comercial se procede a analizar los factores
clave del proyecto mediante la utilizacion de las 4P del Marketing: producto, precio, plaza y
promocion.

Producto

La estrategia de producto consistird en la diferenciacion del Mountaineer Agro respecto de los
vehiculos ATV comunes mediante los atributos adicionales que se incorporaran, ademas de la
relacion performance- inversion. Se plantea el redisefio del ATV Mountaineer 450, con el fin de
ofrecer un producto nuevo que presente ventajas significativas frente a las alternat ivas
existentes, adaptando el ATV a los requerimientos del segmento compuesto por el sector
agropecuario. Es decir, se venderd un producto mas apropiado y alineado a las necesidades de
un cliente en particular.

Los neumaticos de didmetro mayor permitirdn aumentar la altura del vehiculo frente a la altura
de los cultivos, ampliando la vision del usuario al momento de llevar a cabo las tareas de
recorrida e inspeccion de alambrados. El badl trasero servira al momento de trasladar las
herramientas necesarias para la realizacion de arreglos y demés. A su ez, los accesorios
antibarro harén las veces de proteccion ante rasgufios que puedan ser provocados por la
vegetacion del lugar.

En adicion, el enganche trasero permitird acoplar accesorios entre los cuales se pueden
enumerar remolques, cortacesped, rodillo nivelador, grada de discos, entre otros. Cabe destacar
que todos los acoples que se enumeran anteriormente no necesitan toma de fuerza proveniente
desde el ATV. Los mismos dotan al modelo Mountaineer Agro de gran versatilidad y eficienc ia
respecto de los modelos existentes en el mercado y que lo incorporan a la categoria de
herramienta de trabajo.

Precio

El usuario final valora el producto por su capacidad de agilizar las tareas de recorrida diarias
que se realizan en los campos, ademas de la versatilidad en cuanto a los usos que se le puede
dar. Se busca posicionar el producto como una herramienta de dptima relacion calidad-precio.

Al tratarse de un producto nuevo en el mercado, el precio del modelo Mountaineer Agro sera
mayor al precio del modelo Mountaineer 450. Se le otorgara un precio acorde a las
caracteristicas diferenciales que posee y al valor que las mismas representan para el segmento
meta.
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Por estos motivos, la estrategia propuesta es descremar el mercado los primeros tres afios,
posicionando el ATV como un producto Unico en el mercado, Y, eventualmente, al presentarse
las reacciones de la competencia, disminuir el precio.

Se aclara que la estrategia propuesta anteriormente cumple con un margen suficiente sobre los
costos del nuevo producto, incluidos los accesorios que se incorporardn al mismo sobre la base
del Mountaineer 450.

A su vez, en observancia de los precios de la competencia y productos sustitutos se ha validado
el nimero propuesto. Se asegurara de que el precio del nuevo producto no se acerque al ATV
disefiado para el agro que comercializa Can Am, con un precio muy alto. El otro objetivo
buscado es mantener la diferencia de precios entre el ATV Mountaineer Agro y el UTV lo més
distante posible con el fin de que el segundo no canibalice el mercado.

Plaza

La estrategia de distribucion del modelo Mountaineer AGRO consiste en la utilizacion de la red
de concesionarios ya establecida por la empresa. Los mismos son multimarca, ya que los
concesionarios exclusivos constituyen una alternativa demasiado costosa. Cabe destacar que,
aunque los concesionarios no vendan la marca Gamma de forma exclusiva, la relacién con los
mismos se considera clave, ya que son agentes sumamente influyentes en la decision de compra
por parte del usuario final, principalmente en la recomendacion y venta preferencial de la marca.

Més de la mitad de la red de Gamma se encuentra en la region central del pais: hay 7
concesionarias en Capital Federal y Gran Buenos Aires, 11 en Buenos Aires, 6 en Cordoba y 3
en Santa Fe. Sin embargo, su cobertura llega también al Noroeste Argentino, Cuyo y la
Patagonia, aunque con menor densidad.

Ademas de la red ya establecida, se intentara construir nuevas relaciones con concesionar i0s
especializados en maquinaria agricola, lo cual también contribuird a consolidar la imagen del
ATV como una herramienta de trabajo. Se buscara reforzar la red en el éarea pertinente al
segmento de mercado del agro, en particular aumentar la representacion en La Pampa, Entre
Rios, Santiago del Estero.
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Figura4.l.a

Mapa de la ubicacion de concesionarios
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Ubicacion de los concesionarios de la red de venta de Gamma a lo largo del pais.

Promocion

En cuanto a la estrategia de comunicacion, se buscara dar a conocer el nuevo producto, haciendo
foco en los atributos diferenciadores del mismo para el segmento objetivo del agro, poniendo
énfasis en que la empresa Gamma pertenece al Grupo Simpa, empresa con buena imagen en el
mercado de maquinaria. El respaldo de imagen de esta division de la empresa podra ser un
punto clave para la confianza en el cuatriciclo, y su visién como herramienta de trabajo.

Un eslabén clave en la cadena de abastecimiento y la promocion del producto son las
concesionarias. Mejorar la relacion con las mismas ayuda de gran manera a la imagen de la
marca y las ventas. La educacion de los vendedores en cuanto al nuevo producto les permit ird
recomendarlo a los clientes que lo requieran, de modo tal que invertir en esta relacion dara
grandes frutos en cuanto a venta. Los vendedores en las concesionarias también pueden
recordarle al usuario final la relacion entre Gamma y Grupo Simpa, a fines de afianzar el vinculo
entre la imagen de las otras herramientas de trabajo y los ATV comotales.
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Se utilizardn diversos medios para dar a conocer el nuevo producto, entre los cuales pueden
enumerarse medios televisivos, radiales, diarios y revistas, anuncios publicitarios en rutas
provinciales y nacionales. También, se plantea la posibilidad de lanzar el producto en la
Exposicion Rural de 2018. Cabe destacar la importancia de la realizacion del lanzamiento y
comunicacion del producto en conjunto con los actores méas influyentes en el proceso de
compra: los concesionarios.

A continuacion se especifica como se hara la promocion del producto en los distintos medios.

e Pancartas publicitarias y folletos en concesionarios
e Medios Televisivos: Se lanzaran campafias publicitarias en canales especificos como
Agro TV, asi como comerciales en canales corrientes. También se promocionara en
programas que traten temas de interes para el segmento meta, como TN Agro
e Medios Radiales: Se lanzaran campafias publicitarias en emisoras de radio y en
programas que traten temas de interés para el segmento meta
e Diarios y Revistas Especializadas
e Exposicion Rural Anual
e Carteles Publicitarios en las rutas interprovinciales y nacionales
Se considera que los costos de promocion y publicidad no representan un inconveniente debido
al respaldo financiero que posee la unidad de negocios por pertenecer al Grupo Simpa.

4.2 Verificacion de la estrategia

Del analisis realizado se concluye que la estrategia final se basa en la diversificacion: radica en
conquistar un nuevo segmento del mercado ofreciéndole un producto nuevo para satisfacer sus
necesidades de forma concreta, sacando provecho del respaldo que posee la unidad de negocios
en términos de relaciones con agentes clave, prestigio y certificacion de la marca, cobertura
financiera del grupo al que pertenece.

Se realiza a continuacion el diagnostico FODA con el fin altimo de verificar la alineacion de la
estrategia comercial con la posicion de la empresa.

Primero, se le adjudica un puntaje entre 1 y 5 de menor a mayor relevancia para el proyecto a
cada una de las fortalezas, debilidades, oportunidades y amenazas. Luego, se procede a
ponderar cada competencia de acuerdo a la importancia que se le quiere dar a cada una en el
analisis. Se obtiene un puntaje final para cada atributo afectando el puntaje parcial con el factor
de ponderacion; los mismos se suman obteniendo los 4 valores finales que se ven en la tabla.

Finalmente, el valor final total de debilidades se resta al valor final de fortalezas y se procede
de la misma forma con las competencias externas.

Se observa que los valores obtenidos son ambos positivos. Por esta razén, la empresa se
posiciona en el cuadrante superior derecho, lo que implica que las fortalezas que posee son
significativas y suficientes para el aprovechamiento de las oportunidades emergentes. Se
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concluye, entonces, que la estrategia de expansion planteada se encuentra alineada con las
competencias que posee la unidad de negocios: se califica como fuerte y se encuentra en un

contexto positivo.
Tabla 4.2.a

Diagnostico FODA

Fortalezas Ponderacién Puntaje | Puntaje Final Debilidades Ponderacion | Puntaje | Puntaje Final
Fed establecida de concesionarios 0.4 3 2 Dificultad para alcanzar el mercado del agro 0.5 4 2
Proveedor de calidad y licencia exclusiva para 0.4 5 2 Falta de fuerza de marca para tener 03 3 0.9
vender CFMoto bajo la marca Gamma ) concesionarios exclusivos ) )
Respaldo econdmico v velocidad de accion por 0.2 4 0.8 Fuerte dependencia de proveedor en China 0.2 4 0.8
Total 4.8 Total 3.7
Oportunidades Ponderaciéon Puntaje | Puntaje Final Amenazas Ponderacion | Puntaje | Puntaje Final
Crecimiento econdémico proyectado del pais. 03 3 0.9 Sensibilidad del mercado a politicas v 0.4 3 12
traducido en crecimiento del mercado i i regulaciones del rubro ) )
Incipiente regulacion arancelaria que
favoreceria al ensamble respecto de la 0.2 3 0.6 Canibalizacion del mercado de cuatriciclos
importacion del producto va ensamblado Gamma por parte de productos Can Am 0.6 4 24
Tendencia creciente de la demanda en el 03 5 23 usados
sector del agro i )
Total 4 Total 3,6

Ponderacion de cada punto detectado en el analisis FODA, de tal forma de poder ubicar a la empresa en una

matriz de diagnéstico.

Gréfico 4.2.a

Posicion estratégica de Gamma segun analisis de diagnostico FODA

Diagndstico F O.D.A.

-0.5

O
u

2

k5

DEBILIDADES <

-5

¥

-2
AMENAZAS

43




4.3 Estrategia: etapa del ciclo de vida

En el mercado argentino, el ATV como herramienta de trabajo en areas rurales se encuentra en
la etapa de crecimiento temprano, dado el reciente comienzo de la utilizacion de este producto
con fines agricolas.

Actualmente existe un nimero importante de empresas que ofrecen ATV, aunque pocas ofrecen
productos para el segmento del agro. De las empresas que ofrecen estos productos, como por
ejemplo Can Am, no existe ninguna que ofrezca un producto de precio accesible, todas ellas
ofrecen productos de lujo, con alta performance. Aunque los productos ofrecidos cuentan con
muchos atributos valorados por el segmento del agro, los ATV comercializados para el
segmento suelen ser de gran cilindrada y con especificaciones técnicas de tal porte que provocan
un precio excesivo, ademas de que no todas ellas son valoradas por el sector.

Dado que el ATV como vehiculo para el agro se encuentra en etapa de crecimiento, la estrategia
para la introduccion del Mountaineer Agro sera la oferta de un producto especifico para el sector
y con un precio comparablemente menor al de los actuales (casi nulos) productos existentes
para el nicho en cuestion, ademas de una precisa estrategia de distribucion, buscando alcanzar
cercania a los sectores identificados como demandantes de ATV como herramienta de trabajo.

Las modificaciones introducidas al Mountaineer Agro lograran que el ATV se amolde a las
necesidades concretas del sector, incrementando la participacio n de la empresa en un segmento
en el que ya opera, con un Market Share del 5,08%.

Dicho esto, se busca lograr un crecimiento en el porcentaje de participacion de Gamma en el
segmento del agro, aprovechando la creciente demanda de ATV por parte de este sector en los
Gltimos afos, y ofreciendo un producto con caracteristicas adecuadas al sector, y con relacion
precio-calidad significativamente mayor a los productos existentes ofrecidos a este segmento.
0 en laetapa de crecimiento del producto, con el fin tltimo de generar un aumento en las ventas.

Al ya existir una demanda de ATV por parte del sector agricola, y al ya adquirir éste productos
de la marca Gamma, se considera que la etapa de introduccion del Mountaineer Agro casi no
sera percibida, pasando directamente a una instancia de crecimiento, para lo que se propone un
posicionamiento adecuado y estrategia comercial correspondiente, buscando aumentar el
volumen de ventas y proveyendo de mayor dinamismo al mercado actualmente estancado.

Dos lineamientos clave para la estrategia comercial en dicha etapa de crecimiento seran el
aumento de la cobertura de distribucion y blsqueda de nuevos canales, y una activa campafia
publicitaria, comunicando los atributos adecuados para posicionar de forma estratégica.
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5. Proyecciones

5.1 Demanda.

Demanda histérica nacional

A continuacion, se desarrolla la obtencion de las ventas de cuatriciclos entre 2004 y 2016 en el
mercado argentino. EI mismo puede dividirse en dos etapas.

En el periodo entre 2004 y 2012, la totalidad de las ventas en el pais provinieron de
importaciones de productos terminados®. No existian lineas de ensamble ya que resultaba
significativamente méas viable econdmicamente importar y comercializar que producir. De este
modo, puede asumirse que las importaciones se corresponden con las ventas. Para este periodo,
el mercado se encontré en equilibrio, ya que no pueden reconocerse grandes factores que
limiten o estimulen significativamente la oferta ni la demanda.

En 2012, debido a la regulacion que dificultd las importaciones, las mismas disminuyero n
considerablemente. Continuaron con su declive en el periodo entre 2013 y 2016, cuando
comenzaron a cobrar relevancia los productos de origen nacional, esto es, importacion de partes
y ensamblado local. A partir de los patentamientos de vehiculos ATV en Argentina®, y su
discriminacion entre origen nacional o importado, puede estimarse la proporcion de ventas
segun su origen. Para este periodo al encontrarse oferta y demanda desfasadas, se considera que
las ventas se relacionan mejor con la oferta que con la demanda.

Se presenta a continuacion, por afo, el porcentaje que las ventas de cuatriciclos importados
representaron sobre las ventas totales.

Tabla5.1.a

Porcentaje de ventas de ATV por categoria.

Ano Importado Nacional
2013 97.25% 2.75%
2014 90.16% 9.84%
2015 81.08% 18.92%
2016 66.80% 33.20%

Porcentaje de cuatriciclos tanto de importacion como de origen nacional vendidos, sobre el total vendido anual.

En funcion de las ventas por importaciones anuales y la proporcién que las mismas
representan sobre las ventas totales, se estimo la oferta de cuatriciclos.

8 Fuente: CAFAM Cdmara de Fabricantes de Motovehiculos. Recuperadoen 2013 http://www.cafam.org.ar/

9 Fuente: DNRPA Direccién Nacional de Registros Nacionalesde |la Propiedad Automotor
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Tabla5.1.b

Oferta estimada de cuatriciclos por mes y por afio

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Enero 351 391 2222 4.083 9579 4.127 3.672
Febrero 97 262 1475 2579 3.065 1.991 322
Marzo 45 256 695 2135 4235 1.473 1.588
Abril 92 264 658 1.689 4.094 278 1.255
Mavo 388 2086 830 1.525 2.075 601 1.539
Tunio 45 62 1.053 1.367 1932 1.020 907
Tulio 130 248 1412 2.653 2.934 1.373 2.091
Apgosto 47 219 1.553 4.337 2.690 1.676 1.740
Septiembre 222 877 1.341 3.899 3.827 1.350 2181
Octubre 274 769 2.193 4.740 3.249 1.480 2473
Noviembre 362 918 4386 7.991 5.341 3.979 3.572
Diciembre 341 1.774 5.155 11.361 4.149 3476 4373
TOTAL 2394 6.246| 22933 48359 47170 23824 28620

2011 2012 2013 2014 2015 2016

Enero 4.048 4774 4266 1.862 1.764 490
Febrero 4.755 4.025 29062 1.175 818 880
Marzo 2.764 3.610 2.363 685 895 1.258
Abril 2.036 1.119 1.52 891 614 549
Mayo 2317 1.082 2.069 344 322 849
Tunio 2.701 1.141 1.767 642 176 963
Tulio 4.963 2.944 1.576 795 1.117 1.150
Agosto 2.702 1.657 1.236 1.341 1.120 940
Septiembre 2.625 926 2237 1.983 1.026 1.443
Octubre 7.432 2.318 2.357 2.569 280 1.326
Noviembre 7.078 2.964 1.736 444 680 1.108
Diciembre 10.001 4935 3277 1.727 1.168 1.265
TOTAL 53422 31495 27405 14458 9981 12221

Se obtuvo de este modo la oferta historica mensual entre los afios 2004 y 2016, representada en
el siguiente gréfico discriminando trimestralmente.
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Gréfico 5.1.a

Oferta historica mensual, representada en trimestres

Ventas Anuales

sy
AR

T
BLLLLL

et
=SS

TR

Y

AW

LU

£ R

IR LY I
_u.—

N A WS WG W7 Tl ﬁﬁﬁn s T Tt ] 1
LA 2000 2000 LU LA LUF 11

L]

FaL) s

mEnz-Mar mAbr-fon mJul-Sep mOetDic

Gréfico 5.1.a Oferta histérica mensual, representada en forma trimestral

Puede observarse que desde 2004 y hasta septiembre de 2008, las ventas crecieron
enormemente, y cada trimestre lo hizo proporcionalmente. Sin embargo, en el trimestre final
del 2008 las ventas cayeron abruptamente, hito asociable a la crisis econdmica mundial del
periodo. A partir de 2009 las ventas aumentaron nuevamente, hasta el segundo trimestre de
2012. Es en este momento cuando la dificultad de importacion entr6 en juego, disminuye ndo
significativamente la oferta. La misma bajé, y pasé un cierto tiempo hasta que la industr ia
nacional comenzo a activarse con lineas de ensamble. Durante el ultimo afio, las ventas
volvieron a subir gracias a la reinsercion de importaciones, pero ese afio aproximadamente un
tercio de las ventas eran de origen nacional.

Para el periodo 2013-2016, y a partir de los datos de patentamientos, puede segmentarse el
mercado por provincia y por region, a fin de discriminar el mercado objetivo dentro del mercado
total.

Se considero relevante analizar las ventas en los Gltimos afios discriminando por zona. A
continuacion, se presenta un grafico detallando el analisis.
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Gréfico 5.1.b

Ventas historicas por zona del pais
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A pesar de la baja general en ventas en los Gltimos afios, adjudicable a la oferta, la zona
pampeana se consolida como la region con mas ventas, con una diferencia significativa respecto

de las demas zonas. Sobre las ventas totales del periodo, la region pampeana se adjudico el
67%.

Demanda histdrica del sector agricola

A través del andlisis de mercado, se determind la zona mas apropiada para la utilizacion de
cuatriciclos para el agro. La misma se compone de seis provincias, a saber, Buenos Aires,
Cordoba, Entre Rios, Santa Fe, La Pampa y Santiago del Estero.

Para Entre Rios, Santa Fe, La Pampa y Santiago del Estero se trabajé con la aproximacion de
que la totalidad de las ventas de ATV fueron destinadas al segmento del agro. Sin embargo, tal
aproximacion no se efectu6 para Buenos Aires ni Cdordoba, ya que en dichas provincias el
segmento de uso recreativo juega un papel importante. Para ambas, se seleccionaron los
municipios donde se supuso que las ventas fueron destinadas al agro. Se concluyd que un 32%
de las ventas de Buenos Aires y un 70% de las de Cérdoba fueron destinadas alagro.

A continuacién, se presenta una tabla con la determinacion de ventas del agro entre los afios
2013 y 2016.
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Tabla5.1.c

Ventas de cuatriciclos para el agro estimadas entre 2013 y 2016

Ventas Agro 2013 2014 2015 2016
BUENOS AIRES 4.115 2.155 1.494 1.866
CORDOEA 1.337 802 518 769
ENTRE RIOS 044 489 214 268
LA PAMPA 447 208 143 218
SANTA FE 1.533 014 580 622
SANTIAGO DEL ESTERO 142 65 46 47
TOTAL 8.517 4.634 2.996 3.790

Se calculd el porcentaje que las ventas en el agro representaron cada afio sobre las ventas totales,
observando que su valor fue muy similar en cada afio. El promedio de estos valores, 31,04%,
fue usado para estimar las ventas en el agro en funcion de las ventas totales para el periodo

entre 2004 y 2012.

Se definid entonces, la demanda de cuatriciclos para el segmento del agro en el periodo 2004-

2016, expresada en la siguiente tabla.

Tabla5.1.d

Demanda de cuatriciclos para el segmento agro entre 2004 y 2016

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Ventas 2.394 6.246 22.933 48.359 47.170 23.824 28.620
Coeficiente Agro 31.04%| 31.04%| 31.04%| 31.04%| 31.04%| 31.04%| 31.04%
Ventas Agro 743 1.939 7.118 15.010 14.641 7.395 8.883
2011 2012 2013 2014 2015 2016
Ventas 53.422 31.495 27.405 14.458 5.981 12.221
Coeficiente Agro 31.04%(| 31.04%| 31.08%| 32.05%| 30.02%| 31.01%
Ventas Agro 16.581 9.776 8.517 4.634 2.996 3.790
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Modelo de Regresion para Proyeccion

Para la proyeccion de la demanda, se realizd6 un modelo de regresion multiple con el objetivo
de explicar la misma. Se contd con valores de ventas de ATV en el agro entre 2004 y 2016 para
desarrollar un andlisis explicativo de la demanda.

Para identificar las ventas exclusivas para el sector agricultor, se filtraron las ventas totales de
ATV a nivel nacional, dejando solamente aquellas correspondientes a las provinc ias identificadas
como demandantes de ATV para el agro: Buenos Aires, Cordoba, Entre rios, La Pampa, Santa Fe,
Santiago del Estero.

Obtenidos dichos datos, se procedid a realizar un analisis mas profundo de la credibilidad de
los datos, y del contexto del mercado en el periodo que se pretende utilizar como base para
realizar las proyecciones.

En primer lugar, se descartaron las ventas entre los afios 2013 y 2016, debido a que dichos datos
no son representativos de la realidad de la demanda para esos afios. Estos afios presentan una
enorme baja en las ventas, adjudicable a bajas en la oferta, que fue restringida en estos afios
dadas las restricciones a la importacion de producto terminado para dichos afios. La variable a
explicar, entonces, la demanda de cuatriciclos para el agro, se tomd entonces con sus valores
entre los afios 2004 y 2012.

Por lo tanto, se tomaron los datos de ventas (demanda) historica de ATV en el sector del agro
desde el afio 2004 hasta el 2012, y se identificaron posibles variables que podrian explicar su
comportamiento.

Se considerd entonces que las variables explicativas que mejor podrian ajustarse a esta demanda
son los precios de los cultivos considerados relevantes. Por cultivos relevantes se entiende a los
principales cultivos trabajados en los campos donde los cuatriciclos resultan mas apropiado s
como herramienta de trabajo, es decir: trigo, maiz, avena, soja y girasol. Se considerd esta
variable como relevante ya que es un indicador de la evolucion y el progreso de la actividad
agropecuaria, que impacta en las herramientas de trabajo para el mismo, entre ellas, el ATV.

Se analizaron varios modelos que podrian explicar la demanda de cuatriciclos para el agro.
Inicialmente, se utilizaron como variables explicativas los precios internacionales de los
cultivos principales, utilizando el precio del mismo afio en cuestion, dado que los productores,
al poder fijar el precio de venta de los cultivos en el mercado futuro, pueden fijar en el momento
de lasiembra a qué precio van a vender ese cultivo. Dicha regresion no resulté favorable, por
lo que se intentd a su vez correlacionar la demanda con el precio internacional de los cultivos
pero para el afio anterior, ya que estos determinan en gran medida cuanto se va a producir el
afo siguiente, cuyo resultado tampoco fue favorable.
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Se procedi6 entonces a corregir el precio internacional, reemplazandolo por el precio percibido
por los agricultores considerando las retencionest® a las exportaciones, que variaron afio a afio
en el periodo considerado. Se buscé encontrar una relacion entre el precio (percibido) de los
cultivos mencionados y la demanda histérica relevada del mismo afio, cuya regresion no arrojé
buenos resultados. Se intentd a su vez relacionar la demanda historica con el precio de los
cultivos del afio anterior, aunque dicho modelo tampoco logré explicar de forma precisa el
comportamiento de la demanda.

De esta forma, descartado el precio de los cultivos como variable explicativa, se procedié a la
explicacion del comportamiento de la demanda histérica utilizando como variable el érea
sembrada de los cultivos relevantes, en las zonas agricolas identificadas como demandantes de
ATV.

Los datos de area sembrada por cultivo por afio fueron obtenidos de la Bolsa de Cereales!!.

A continuacion, se presenta la tabla de variables a explicar y explicativas, con la cual se corrio
el modelo de regresion.

Tabla5.1.e

Variables a explicar y explicativas para el modelo de regresion

Y X1 X2 X3 X4 X5
Demanda Area sembrada | Area sembrada | Areasembrada | Area sembrada | Area sembrada
cuatriciclos Trigo Maiz Avena Soja Girasol
743 5.978.68 3.087.31 1.268.25 12.709.90 1.720,75
1.939 4.887.45 2.844,53 1.015,68 13.629.00 1.818.51
7.118 5.227.58 3.183.73 1.058.,92 14.248.49 1.935,04
15.010 5.614.44 3.826.60 1.093.21 14.657.53 2.218.25
14 641 4.413.87 3.162.14 1.035.46 15.951.21 1.732,92
7.395 3.256.30 3.280.39 902,22 16.163.55 1.454,68
8 883 4.072.68 4.007.,43 1.118.76 16.665.57 1.541.33
16.581 4.142.47 4.430,90 1.028.61 16.496.11 1.580.47
9.776 2.871.01 5.349.63 1.192.17 17.823.78 1.246.68

Se corrio la regresion y se obtuvieron maltiples modelos posibles. Se descartaron en primer
lugar los modelos que no cumplieron los criterios de aprobacion, enumerados a continuacion:

R?>>06

Determinante = 0,1

p <5Cp
Fcriticos 0;05

10 Bolsa de Comercio de Rosario. Consultado el 16 de mayo de 2017 en:
https ://www.bcr.com.ar/Pages/Publicaciones/infoboletinsemanal.aspx?|dArticulo=1681

11 Bolsa de Comercio de Rosario. Niimero estadistico 2013/2014. Consultadoel 13 de mayo de 2017 en:
https ://www.bcr.com.ar/Pages/Publicaciones/anuario.aspx
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Una vez descartados los modelos estadisticamente inviables a partir del resumen arrojado por
la regresion, se paso a analizar las mejores opciones mas detalladamente, comenzando por las
que presentaron menor valor de PRESS. Se presenta a continuacion la porcion de la tabla
resumen del modelo de regresion que alberga las combinaciones de variables explicativas que
cumplen con los criterios basicos.

Tabla 5.1.f

Resumen de los modelos de regresion

Modelo  |R2 S2 DET X |di] |PRESS Cp

X1X3x4 0,884866| 5.757.876,10 | 0.17342946| 2233741 | 85.931.694,01 4| 2,55950647
X4 X5 0.78936084| 877842505 | 0.54715412| 28.059.69 | 112.059.703.88 3| 3.5121639
X1X4 0,72788469| 11.340.454.81 | 0.20769397| 33.288,79 | 152.903.996.64 3| 541277336
X2X4X5 | 0.7906421| 10.470.033.82 | 0,22032435| 35.612,70 | 176.094.578.87 4| 547255211
X2X3X5 |0.62705996| 1865081230 | 0,63828256| 3627540 | 215216 456.02 4| 105298916
X1X2X3 |0.60808635| 19.599.686.30 | 0,31742841| 3549583 | 222296.188.15 4| 11,1164834
X3IX4X5 |0.78944108| 10.530.097.16 | 0.49572804| 37.793.46 | 241.788.665.09 4| 5.50968314

Para ser apropiado, un modelo debe cumplir los siguientes criterios:

e R° =048

ajustads —

e Probabilidad X: < 0,05/
® 5Signo de los coeficientes de las variables acorde al comportamiento esperado

El modelo X1-X3-X4 fue descartado debido a que presentd un coeficiente negativo para X3,
area sembrada de avena. Se espera que todos los coeficientes sean positivos, debido a que un
aumento de area deberia representar un aumento en la demanda de cuatriciclos. Se considera
que, debido al tamafio relativo de la avena respecto al trigo o la soja, es posible que arroje
informacion estadisticamente apropiada, pero gque no responda a una causalidad.

El modelo X4-X5 también arrojé estadisticos apropiados, hasta un R2 ajustado del 72%, pero
fue descartado por lex parsimoniae. Es decir, se considerd que un modelo que incluya al girasol
no es el que mejor se ajuste a la realidad, nuevamente por su tamafio relativo respecto a otros
cultivos como el trigo o el maiz.

Se analiz6 el modelo X2-X4-X5, pero fue descartado por no cumplir con criterios de
probabilidad. La probabilidad de la variable area sembrada de maiz fue superior al 85%, lo que
vuelve inviable al modelo.

Se seleccion6 entonces como modelo mas apropiado y ajustado a la realidad, que cumpli6 con
todos los criterios requeridos, el que relaciond el area sembrada de trigo y el area sembrada de
soja con la demanda de cuatriciclos, es decir el modelo X1-X4.
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La ecuacion del correspondiente modelo es:

Y = — 115891 + 7,1541 * X1+ 6,0401 * X4
e Y: Demanda de cuatriciclos para el agro
e X1: Area sembrada detrigo
e X4: Area sembrada desoja
A continuacion, se presentan los detalles del modelo.

Tabla 5.1.9

Detalle del modelo de regresién seleccionado

Estadisticas de la regresion

Coeficiente de correlacidn multiple  0.853161582
Coeficiente de determinacion R*2 0,727884685

R"2 ajustado 0,637179581
Error tipico 3367559176
Observaciones 9
ANALISIS DE VARTANZA
Grados de Suma de Promedio de los Valor critico de
libertad cuadrados cuadrados F
Regresion 2 1820083532 01004176,58 8.024737821 0020149253
Residuos 6 68042728,83 11340454,81
Total g 250051082

Coeficientes  Error tipico Estadistico t Probabilidad  Inferior 95%  Superior 95% Inferior 95,0% Superior 93,0%

Intercepcion -115891,30 3470435464 -3,330752681 0,015791032 -201030,1087 -30752,67127 -201030,1087  -30752,67127
Area Sembrada Trigo 7.154193161 2,515920206 2,843569182 0,029428795 0.997958193  13.31042813  0.997958193 13,31042813
Area Sembrada Soja 6.040091182 1.582343421 3.817180961 0,008789572 2,168236312  9,911946053  2.168236312 9.911946053

Se presenta a continuacion un gréafico para comparar la demanda real en el periodo 2004-2012,
y la que estima el modelo elegido. EI grafico muestra la bondad del ajuste a la realidad del
modelo desarrollado.

Grafico 5.1.c

Ajuste del modelo desarrollado a los datos reales

Demanda Real vs Estimada
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Observacién de la calidad de ajuste del modelo con los datos reales obtenidos.
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Validacion del modelo

Ya validada la componente estadistica del modelo de regresion propuesto para proyectar la
demanda de ATV para el sector del agro se propone hacer una validacion cualitativa del mismo,
para Vverificar que el mismo tenga sentido dado el funcionamiento del mercado en cuestion.

Segun el modelo estadistico, las ventas historicas de ATV para el agro se explican por la
superficie sembrada para dos de los cultivos de llanuras, la soja y el trigo, en las é&reas
consideradas de agricultura de llanura, con condiciones para utilizar un ATV como vehiculo y
herramienta de trabajo. Dichas ventas son consideradas iguales a la demanda, hasta el afio 2014,
cuando el comportamiento de mercado se ve afectado por las restricciones a las importacio nes
hasta el afio 2016.

El hecho de que las ventas se tomen como equivalentes a la demanda se deriva de que en el
periodo considerado, el mercado argentino para ATV agro se encontraba en perfecto equilib r io,
siendo la demanda perfectamente satisfecha por la oferta.

Se encuentra sentido en que la demanda sea explicada por el area sembrada del afio en cuestion
de los cultivos relevantes, dado que el productor planifica la siembra a comienzo de la campania,
y luego de esto adquiere las herramientas de trabajo para poder satisfacer las necesidades que
surgiran a lo largo de la camparia.

Por otro lado, el hecho de que las variables explicativas del modelo sean el area sembrada de
soja y de trigo, se condice con que dichos cultivos fueron los que mayor movimiento produjeron
en la agricultura a lo largo del periodo de tiempo considerado (2004-2013), y que aun continda n
siendo muy significativos del movimiento del sector agricola, tanto en el pais como
internacionalmente.

Dicho esto, se considera valido el modelo obtenido, tanto estadistica como cualitativamente, y
se procede por lo tanto a calcular la demanda para los proximos diez afios utilizando dicho
modelo.

Proyeccion de la demanda

Una vez validado el modelo de regresion, se procede a la proyeccion de las variables
identificadas como explicativas para el modelo, para luego poder proyectar la demanda de
cuatriciclos para los proximos diez afios.

Siendo el area sembrada de trigo y de soja en las zonas elegidas las variables explicativas del
modelo, se analiza a continuacién la proyeccion de estas dos variables, comenzando por buscar
una correlacién de éstas con el precio del mismo cultivo en cuestion.

Para el caso de la soja, el modelo resulta confiable, relacionando el area sembrada de la soja
con el precio de la soja para el afio anterior. Se muestra a continuacion el resumen de la
regresion realizada, y se observa que los parametros estan todos en orden de acuerdo a los
criterios mencionados anteriormente.
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Tabla 5.1.h

Modelo de regresion para explicar el area sembrada de soja

stadisticas dz la regresidn

Coeficiente de correlacion multiple:  0,950450103

Cosficiznte de determinacion B2 0,903431445
R"2 ajustado 0.891360376
Error tipico 343 4243366
Observacionss 10

ANAT T8T8 DE VARTANZA

Grades ds libertaSuma de cuadrados romedio dz los cuadrads, F Valor critice ds F
Ragresion 1 GOB5806.626 D0B5806,626 T4,8427017 2ATSTSEADS
Rasiduos 8 071199,2129 1213599016
Total o 10057095,84
Cogficientes Error tipice Estadistico t FProbabilidad  Imferior 255 Superior 25545
Intercepeion 7852,433626 360,8952330 21,22880455 2,5486E-08 69090 453687 BT05,413365
Precio n-1 Soja -8,711376862 1006950663 -8,651167651 2 4T758E-05 -11,03343001 -6,380323716

Modelo de regresion efectuado utilizando como variable explicativa del area sembrada de soja el precio de la soja
del afio anterior.

Para el caso del trigo, se procedio de la misma forma, no encontrandose suficiente correlacion
entre el area sembrada de trigo con el precio de éste en el afio anterior. Se procedio entonces a
relacionar el area sembrada de trigo en una regresion multiple con el precio de todos los cultivos
considerados relevantes, resultando interesante la conclusion de dicha regresion, dado que el
area sembrada de trigo resulta también considerablemente explicada por el precio de la soja del
afo anterior.

Tabla 5.1.i
Modelo de regresion para explicar el area sembrada de trigo
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Estadisticar ds la regresién

Coszficients de correlacion miltiple  0,873373333%

Coeficiente de determinacion B2 0, 766632164
B2 ajustado 0.737461184
Error tipico 072,854358
Observaciones 10
ANALISIS DE VARIANZA

Grados de libertaSuma de cuadvados Promedic ds lor cuadrados F Valor critico de F
Resresion 1 2487527204 2487527204 262806452 0,000838505
Rasidvos 3 7572195237 046524 4046
Total o 32447467 28

Cogficientss Error tipico Estadistice t Probabilidad  Impferior 95% Superior 93%

Intercepeion 1257412425 1032,845772 1217425155 1 3207E-06 10192 37762 14955 87087
Precic n-1 Soja 14 41407661 2,311693523 5,126465175 000039950 7.830287267 20,39786583

Modelo de regresion efectuado utilizando como variable explicativa del &rea sembrada de trigo el precio de la so ja
del afio anterior.

Validados los modelos para proyectar el area sembrada de ambos cultivos en funcion del precio
de la soja del afo anterior, se continud por proyectar el precio para los proximos diez afos.

Para ello se utilizé el método de proyeccion por promedios mdviles (Mean Reversion), usando
para éste siete periodos de referencia, considerandose esta cantidad apropiada dado que se desea
observar una tendencia en el precio, y el tomar un nimero de periodos menor podria opacar la
visualizacion del comportamiento del precio de la soja a largo plazo.

Los resultados obtenidos para el area de trigo y de soja fueron los siguientes:
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Tabla 5.1.)

Resultados de las proyecciones

Afio Precm. - Area Soja |Area Trigo
Soja
2004 233,21 12.710 6.317
2005 276,70 13.629 5.276
2006 223,13 14.248 5.725
2007 217,45 14.658 6.007
2008 317,32 15.951 4810
2009 453,31 16.164 3.617
2010 378,55 16.666 4.635
2011 384,95 16.496 4.695
2012 484,25 17.824 3.205
2013 537,76 17.550 3.690
2014 517,21 17.673 5.051
2015 457,81 18.236 3.982
2016 347,36 17.581 5.965
2017 362,71 17.802 4.693
2018 441,72 18.941 4.004
2019 449 83 19.058 3.934
2020 444 91 18.987 3.977
2021 431,65 18.796 4.092
2022 419.43 18.620 4.199
2023 413.94 18.541 4.246
2024 423.46 18.678 4.164
2025 43213 18.803 4 088
2026 430,76 18.783 4.100

Resultados de las proyecciones de las areas de trigo y soja utilizando los correspondientes modelos de regresion,
y como variable explicativa el precio de la soja del afio anterior.

Una vez proyectadas adecuadamente ambas variables explicativas del comportamiento de la
demanda de ATV para el sector agricola, se derivo a calcular la demanda para los afios 2017 a
2026.

En la tabla a continuacion se muestran en tres columnas las diferentes demandas obtenidas. La
primera siendo la que responde al modelo de regresion validado anteriormente, estabilizandose
para el periodo proyectado alrededor del valor de 26.000 unidades.

La segunda columna muestra la demanda real de ATV para el sector agricola hasta el afio 2016,
pudiéndose observar el comportamiento irregular de ésta entre los afios 2014 y 2016, afios que
no fueron considerados para la proyeccion dada la situacion de mercado durante el periodo.
Como ya fue mencionado anteriormente, entre 2014 y 2016 las ventas de ATV disminuyero n
drasticamente, dada la baja en la oferta de estos vehiculos por la dificultad para su importacio n
y otras restricciones del mercado. Por ello, el proyectar que para el primer periodo (2017) la

57



demanda sera de 25.000 unidades parece un tanto irreal, dado que la demanda precisa de un
tiempo para acomodarse al valor proyectado, y planificar utilizando un crecimiento tan abrupto
seria incorrecto para el proyecto en cuestion.

Se plantea por lo tanto una tercera columna en la tabla, compuesta por la demanda proyectada
para los proximos diez afios, incluyendo un factor de correccién o amortiguamiento, bajo la
hipétesis de que la demanda real se acomodard a la proyectada en el cuarto afio, luego
sobreponiéndose ambos valores. Se propone para ello una recta partiendo de las ventas reales
en el afio 2016, alcanzando la demanda proyectada para el afio 2020.

Tabla 5.1.k

Resultados de las proyecciones de demanda

. ; . ; ) Demanda
Afio Area Trigo| Area Soja Modelo Real Amort.
2004 0.317 12.710 6.073 743
2005 5.276 13.629 4.173 1.939
2006 5.725 14.248 11.128 7.118
2007 6.007 14.658 15.618 15.010
2008 4.810 15.951 14.870 14.641
2009 3.017 16.164 7.6015 7.395
2010 4.635 16.666 17.927 8.883
2011 4.695 16.496 17.334 16.581
2012 3.205 17.824 14.692 0.776
2013 3.690 17.550 16.512 8.517
2014 5.051 17.673 26.996 4.634
2015 3.082 18.236 22.738 2.996
2016 5.065 17.581 32.972 3.790
2017 4.693 17.802 25.208 0.653
2018 4.004 18.941 27.163 15.516
2019 3.034 19.058 27.364 21.379
2020 3.977 18.987 27.242 27.242
2021 4.092 18.796 26.914
2022 4.199 18.620 26.612
2023 4.246 18.541 26.476
2024 4.164 18.678 26.711
2025 4.088 18.803 26.926
2026 4,100 18.783 26.892

Resultado de las proyecciones de demanda de ATVs para el sector del agro en funcién de las areas sembradas de
trigo y soja y segln el modelo validado.
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Gréfico 5.1.d

Proyeccion de la demanda en funcion del modelo validado

Proyeccion de Demanda

=@=Decmanda Modzslo ==®==Demanda Real == Amortiguamiento

Observacién de las proyecciones de demanda junto con la demanda histdrica real, y el ajuste propuesto al
crecimiento de la misma (amortiguamiento de la demanda).

Se observa un periodo de gran crecimiento de la demanda entre los afios 2016 y 2020,
adjudicable a la vuelta al equilibrio del mismo. Es decir, una vez que se eliminan las dificultades
para importar en 2016, las ventas tienden a alinearse con la demanda real. Luego de este periodo
de recuperacion, la demanda se estabiliza en el largo plazo.

Se considera que la oferta a nivel nacional podrd acompafiar a la demanda para el periodo
proyectado, ya que el mercado retornara al equilibrio observado antes de 2012. Al restituir la
oportunidad de importar sin mayores obstaculos, y sumar la posibilidad de ensamblar en el pais
sin comprometer la rentabilidad del negocio, la oferta podrad alcanzar los valores de demanda
estimados.

5.2 Market Share

En el primer trimestre de 2017, Gamma posee el 5,08% del market share del segmento de
cuatriciclos agrarios. Se estima que el Gamma Mountaineer Agro canibalizard en mayor medida
a las ventas de sus cuatriciclos de igual cilindrada (Mountaineer 450), en segundo lugar, al
cuatriciclo de cilindrada mas cercana (Mountaineer 550) y por dltimo, en menor medida al
Mountaineer 800, debido a las diferencias notables en la cilindrada. A su vez, el Mountaineer
Agro no canibalizara al restante de cuatriciclos Gamma, modelos importados con fines de uso
recreativos.
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Tabla5.2.a

Canibalizacion del mercado de ATVs por parte del Mountaineer Agro

Cuatriciclo Market |Canibalizacion | Market Share

(cilindrada) Share relativa canibalizado
450 cc 25,00% 95,00% 23,75%
550 cc 32,14% 70,00% 22,50%
800 cc 29.00% 40,00% 11,60%
Otros 13,86% 0.00% 0.00%
Total 100,00% 57.85%

Las ventas del Mountaineer Agro canibalizaran el market share de Gamma en el segmento
agropecuario en un 57,85%. Teniendo Gamma un 5,08% de participacion en este mercado, el
market share que se espera que el Mountaineer Agro obtenga sobre el segmento de cuatricic los
para uso agrario es del 2,94%.

Se analiz6 el market share para el primer trimestre del afio 2017, teniendo en cuenta las marcas
con cuatriciclos utilitarios similares al producto a lanzar (en cuanto a precio y calidad). A
continuacion, se detallan los porcentajes de market share sobre el segmento de cuatricic los
agrarios, para las marcas que presentan productos similares al de Gamma:

Tabla 5.2.b

Market Share total de competidores directos del Mountaineer Agro

Marca MS 2017
Yamaha 16.88%
Honda 6.17%
Polaris 3.63%
Black 0.18%
Arctic Cat 1.81%
Kawasaki 0.36%
Suzuki 1.26%
Total 30,29%

Estas marcas representan un 30,29% del mercado de cuatriciclos para el rubro agrario, y por ser
similares en precio y calidad al Mountaineer Agro, se prevé que la ganancia de market share de
éste ATV sea principalmente a costas de los competidores indicados en el cuadro anterior.

Para modelizar la evolucion del market share del Mountaineer Agro, se recurre a un analis is
ceteris paribus (en donde los porcentajes de market share de los competidores permanecen
constantes en el periodo analizado). Se toman tres periodos distintos dentro de los diez afios a
proyectar en este estudio. EI market share que se espera que el nuevo ATV tenga al finalizar
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estos diez afios ira aumentando con distintas tasas de crecimiento segin la etapa del desarrollo
del producto en el mercado.

El primer periodo serd de tres afios, donde se espera que el market share ganado en promedio a
las marcas mencionadas sea de un 25% de la porcion que poseen sobre el segmento de
cuatriciclos agro. Por ejemplo, si Yamaha tiene un 16,88% de las ventas totales de cuatricic los
agrarios, el Mountaineer Agro dentro de tres afios ganard un 25% sobre ese market share,
dejando a Yamaha con 12,66%, con un incremento en el market share de Gamma del 4,22%.

Para el segundo periodo se toman cuatro afios, y se supone que el market share quitado a los
competidores serd menor, debido a la reaccién de algunos competidores ante el lanzamiento de
este producto. El porcentaje estimado es del 8% en promedio. Esto es adicional al 25% vya
obtenido en el periodo anterior, que se supone que no se pierde.

Finalmente, para los tres afios restantes es normal esperar que la gran mayoria de los
competidores hayan lanzado algin producto que compita al Mountaineer Agro, sin embargo,
se estima que dicho producto no perderd market share debido a la fidelidad lograda con los
consumidores y a la imagen de marca generada por este lanzamiento. EI market share ganado
por el Mountaineer Agro en este periodo sera mucho menor que el de los afios anteriores. Se
toma como valor aproximado un crecimiento de 4% sobre el market share que cada uno de estos
productos posee sobre el segmento de cuatriciclos para el agro.

En conclusion, se preve que el producto lanzado gane en diez afios un 37% del 30,29% que
poseen los productos de precio y calidad similar al Mountaineer Agro (pero que no cuentan con
las mejoras que el producto a lanzar tiene), aumentando la participacion de dicho cuatriciclo en
un 11,21% sobre el mercado total.

Este crecimiento, sumado a la ganancia de market share por canibalizacion (del 2,94%), deriva
en un market share a 10 afios de 14,15%.

Finalmente, el market share total de Gamma previsto para 2027 resulta de la suma del anterior
con la estimacion de market share que se le quitara al 69,71% restante del mercado. Dicha
estimacion es de un 5% del mercado restante (que representa un 3,49% de market share total).
El market share final para el afio 2026 se estima entonces en 17,63%.
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Tabla5.2.c

Evolucion del Market Share para el Mountaineer Agro (proyeccion hasta 2026)

MS
proyectado
2017 5.81%
2018 8.68%
2019 11.56%
2020 12,51%
2021 13.47%
2022 14.42%
2023 15.37%
2024 16,13%
2025 16.88%
2026 17.63%

Aifio

5.3 Determinacion y Proyeccion de Precio

Calculada la demanda, se procede a explicitar la estrategia de precios, comenzando por un
analisis del precio actual del producto Mountaineer 450, validando dicho precio al compararlo
con las alternativas en el mercado. Se desarrolla el analisis debido a que el precio de este
producto se utilizara como base para el nuevo.

Se presenta a continuacion una tabla con los principales productos que podrian constituir
alternativas para el Mountaineer 450, con cilindrada alrededor de 400cc y caracteristicas de
performance similares. Se aclara que los precios se obtuvieron en pesos argentinos (ARS), y su
valor en délares (USD) se calculd considerando la tasa de cambio al cierre del afio 2016, de
16,30.
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Tabla5.3.a

Precios de las principales alternativas al Mountaineer 450

Se observa que el ATV Mountaineer 450 de Gamma posee un precio intermedio para
cilindrada y caracteristicas que ofrece, ubicandose proximo al

Marca Modelo Cilindrada | Precio ARS | Precio USD
Motomel |MX-250 250 ce 47.500 2914
Gilera Hot Bear 200 200 ce 52.500 322
Zanella G-Force 250 82 250 ce 67.500 4141
Blackstone |Bks 400 400 cc 119.000 7.301
(Gamma Mountaineer 450 400 cc 121.660 7464
Polaris Sportsman ETX 300 cc 161.546 9911
Kawasaki |Brute Force 300 cc 168.950 10.365
Honda TRX 420 TM/FM 420 cc 185.000 11.350
Arctic Cat |Alterra 450 ce 210.000 12883
Suzuki Kingquad 400 400 ce 235.000 14.417
Honda TRX 250 cc 246.000 15.092
Can Am Outlander 450 ce 292215 17.927
Yamaha YEFZ 450R 450 cc 306.460 18.801

aungue con mejor precio para una cilindrada mayor.

Sportsman ETX de Polaris

Se ubica a su vez considerablemente por debajo del precio de los productos con similar
cilindrada de marcas multinacionales, lo cual se cree apropiado, dada la diferencia en producto
que se ofrece, y la alta confiabilidad e imagen de marca que poseen dichas compariias.

Se concluye, por lo tanto, que el precio del Mountaineer 450 esta bien determinado de acuerdo
a la comparacion con productos similares y diferenciados de otras marcas, manteniéndose
también estratégicamente alejado del precio de los otros dos modelos de ATV ofrecidos por
Gamma, y de los UTV de la misma marca, cuyos precios oscilan entre 215.000$ y 315.000$

A partir del precio base del Mountaineer 450 se buscara determinar el del Mountaineer AGRO.
Dado que se disefia un producto nuevo se debe definir como posicionar el producto en términos
de relacion precio y calidad. EI mismo se ubica en el segmento de precios denominado de
necesidades especiales, ubicado por debajo del segmento de lujo (Can-Am), cuyos productos
oscilan entre 250.000$ y 330.0008$, y por encima del segmento medio*?

12 kotl er, P. & Kel ler, K. L. (2006). Di reccion de Ma rketing Duodécima Edicidn [Versidn Electrénica). Pearson Educacion,
Méxi co.
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Tabla5.3.b

Segmentos de precio

Segmento Ejemplo
Maximo Rolls-Royce
Prestigio Mercedes-Benz
Lyjo Audi
Necesidades especiales Volvo

Medio Bick

Comodiad / Comfort Ford Escort
"Yo tambien", pero mas barato Hyundai

Solo precio Kia

Se define como objetivo perseguido por la empresa a través del precio maximizar la
participacion en el mercado. EIl producto no busca competir con los cuatriciclos ni de precios
altos correspondientes al segmento de lujo, ni de precios mas bajos correspondientes a los
segmentos medio y sus inferiores, sino mas bien posicionarse como un producto de precio
accesible en funcion de su calidad dentro del segmento de necesidades especiales.

Para fijar el precio del producto se analizan la demanda de los clientes, los costos, y los precios
de los competidores. La estrategia de fijacion de precios seleccionada consiste en la fijacion del
precio en funcién del valor entregado a los clientes. EI valor percibido por los clientes se
compone por distintos elementos como la imagen del producto que tiene el comprador, la
calidad, la garantia, los servicios de atencion al cliente, y la reputacion del proveedor. El
diferencial por el cual esta estrategia es la indicada radica en que se le estd entregando mayor a
los clientes que los competidores.

Como fue explicado anteriormente, la estrategia de precios aprovechara los tres primeros afos
para realizar un descreme del mercado, dado que se ofrece un producto Unico y especialme nte
disefiado para el segmento meta. Luego el precio se acomodard a un valor mas bajo, dado que
se presupone que para ese entonces los competidores desarrollaran algun producto de simila res
caracteristicas, por lo que el mercado procedera a una competencia por precios.

A continuacion, se desarrolla la proyeccion de precios en valores reales. y en USD, dado que
las ventas de ATVs se realizan en dicha moneda.

Se decide fijar el precio para 2017 del Mountaineer Agro en 7.900 USD, con una notable
diferencia con el Mountaineer 450, pero también dejando una brecha entre dicho precio y el de
los productos de lujo como los de la marca Can Am. Se aclara el margen del producto a priori
es mas que suficiente para cubrir los costos originados por materia prima y disefio.
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En la primera etapa del producto, que se asume que durara alrededor de 3 afios, se mantendra
el precio en 9.085 USD aprovechando que Gamma ofrecerd el Unico producto  con
caracteristicas especificas para el agro. Sin embargo, se espera que eventualmente Ila
competencia reaccione e ingrese al mercado con cuatriciclos desarrollados especificame nte
para este segmento. Para este segundo periodo, en el cual el aumento de Market Share anual
disminuird debido al ingreso de la competencia, también lo hard el precio. Para esta segunda
etapa, en la cual el producto continuara en una etapa de crecimiento, pero Gamma no seré el Unico
oferente, se considera adoptar un precio menor, de 8.625 USD. De este modo, se mantienen los
criterios establecidos, y la reduccién del precio representara una nueva ventaja del producto
respecto a la competencia que ingresara.

Los precios seleccionados son los precios de venta al consumidor final, es decir, los precios en
las concesionarias. Considerando que las mismas tienen un margen del 15%, los precios de
venta de Gamma seran de 7.900 USD para la etapa inicial, y 7.500 USD para la segunda etapa,
ambos precios con IVVA incluido.

Para esta primera etapa de analisis no se consideraron las influencias de variables
macroecondmicas tales como inflacion y tasa de cambio. Se entiende que las mismas afectaran
eventualmente el precio del producto, pero se reserva su analisis para etapas posteriores de
evaluacion del proyecto.

2.4 Ventas

Una vez establecido el precio de ventas, y proyectada la demanda y el Market Share para los
proximos diez afios, se procede a calcular los ingresos por ventas, obteniéndose como resultado
la tabla que se muestra a continuacion:

Tabla5.4.a

Proyecciones de ventas en unidades y en délares

Afio MS Demanda (u) | Ventas (u) |Precio (USD)| Ventas (USD)
2017 5.81% 25.208 1.465 7.900 11.573.210
2018 8.68% 27.163 2.359 7.900 18.635.172
2019 11.56% 27.364 3j.162 7.900 24.982.899
2020 12.51% 27.242 3.408 7.500 25.562.408
2021 13.47% 26.914 3.624 7.500 27.180.900
2022 14.42% 26.612 3.837 7.500 28.780.293
2023 15.37% 26.476 4.070 7.500 30.528.629
2024 16.13% 26.711 4.308 7.500 32.307.338
2025 16.88% 26.926 4.545 7.500 34.086.487
2026 17.63% 26.892 4.741 7.500 35.561.158
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Se observa que las ventas crecen monétonamente a lo largo del periodo en cuestion. EI aumento
progresivo de la demanda y el market share de Gamma compensan Yy superan la disminuc ié n
en precio que se dara a cabo durante ladécada.
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6. Conclusiones del Analisis de Mercado

Realizado el andlisis de mercado se establece el segmento meta del producto a comercializar y
producir, siendo el mismo el sector agropecuario, y se detectan las necesidades del mismo para
el disefio del producto.

Definidas las caracteristicas del Mountaineer Agro y sus accesorios correspondientes en
funcién al modelo base, el Mountaineer 450, se realizan las proyecciones de demanda, de
market share y de precios, pudiendo por lo tanto ya cuantificar las ventas del proyecto para los
préximos diez afios.
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CAPITULO DOS: ANALISIS DE INGENIERIA

El objetivo del estudio de Ingenieria serd determinar la funcion de produccion Optima para la
utilizacion eficiente y eficaz de los recursos disponibles, con el objetivo de poder satisfacer de
la mejor manera posible la demanda calculada en el estudio de mercado.

Utilizando las conclusiones del estudio de mercado, en el que se obtuvo la proyeccion de ventas
para los primeros diez afios del proyecto, se realiza en primer lugar la eleccion de la alternat iva de
produccidn, junto con la eleccion de la tecnologia y equipos que se utilizardn para la fabricacion
del Mountaineer Agro.

Se realiza a continuacion una descripcion detallada del proceso productivo, comenzando por la
preparacion para la entrada en la linea, junto con todas las operaciones realizadas a lo largo de
las estaciones. Se agrega a ello la intervencion de los accesorios afiadidos al vehiculo base como
parte del proceso de produccion.

Se derivaran luego las necesidades de equipos, maquinaria y mano de obra directa, que se
determinarén al realizar el balance para la linea de produccion. A su vez, la disposicion de
maquinaria en planta se combinara con los espacios necesarios para movilidad del personal,
entrada, salida y stocks de mercaderia, para poder dimensionar el terreno necesario para la
planta.

A su vez se dimensionara la necesidad de mano de obra indirecta (personal administrativo) para
el desarrollo del proyecto. También asi los recursos e insumos necesarios para el plan de
produccion.

De la combinacién de esto ultimo surgira el layout dptimo vy, tras el analisis de factores macro
y micro, la localizacion adecuada para la planta.

Se realiza por dltimo un analisis del marco legal para el proyecto, haciendo especial énfasis en
los aspectos medioambientales de la planta, y las normas que competen a la ubicacion y
caracteristicas del proyecto propuesto.
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1. Proceso Productivo

Para dar inicio al analisis de ingenieria es fundamental seleccionar la alternativa optima de
proceso de produccion.

1.1 Alternativas de Produccion

En primer lugar, corresponde analizar la conveniencia de incorporar la produccién al proyecto
de comercializacion del producto.

Dada la relacién con el proveedor, el know how y experiencia de la empresa con el proceso de
ensamble de motovehiculos, se descartara desde un principio la posibilidad de comprar los
vehiculos ya terminados y venderlos. Esta alternativa careceria de contenido ingenieril, vy
constituiria un desperdicio de las capacidades técnicas de la empresa. A su vez, la reciente
comunicacion de un acuerdo entre el Gobierno argentino y la Camara de Fabricantes de
Motovehiculos (CAFAM), sustentan la eleccion, dado que en el acuerdo se establecen
beneficios arancelarios para aquellos fabricantes que ensamblan localmente las partes.13

De esta forma, se optara por la compra al proveedor de los vehiculos ATV desarmados (CKD)
para realizar el ensamble localmente.

Para el proceso de ensamble de motovehiculos del tipo ATV existen cominmente en la
industria dos alternativas.

La primera y mayormente elegida es la linea de produccion, en donde el vehiculo avanza sobre
una linea movil, y frena en distintas instancias | amadas “estaciones” en donde se realiza n
trabajos sobre el mismo.

La segunda alternativa consiste en mantener al producto relativamente estatico (no desplazarlo
sino rotarlo o cambiarlo de posicion), y que lo que se desplace sea Unicamente la mano de obra
y maquinaria que manipulara el producto e ird afadiendo las piezas. Para ello se dispone el
producto en una plataforma en un lugar central, rodeado por diferentes células en donde se
encuentran las diferentes piezas y accesorios a ensamblar.

Esta Ultima alternativa suele utilizarse en caso de que el espacio de produccion sea chico como
para instalar una linea, o si existieran limitaciones de costos. A su vez requiere de carros y
posibilidad de trasladar las partes hacia donde se encuentra el producto central.

Suele ser comun optar por esta alternativa (produccion “por proyecto”) cuando se trata de un
producto que requiere total dedicacion de la mano de obra, y generalmente se trata de proyectos
relativamente duraderos, y con un producto final poco estandarizado.

Esta alternativa posee a su vez como desventaja que requiere de la terminacion de un producto
para poder comenzar con el siguiente, dado el gran tamafio de los ATV y los costos que
implicaria el poseer varias de estas distribuciones en la planta.

Dado que el proyecto en cuestion busca satisfacer una demanda mensual considerable, y dadas
las caracteristicas del producto final (estandarizado), se verifica que la alternativa mas adecuada

13 El acuerdo entre el Ministerio de Produccién y CAFAM, que data del 30 de mayo de 2017, establece que, en
los modelos de mas de 250 cc, que siempre pagaban el 35%, el arancel baja al 20% si se ensamblan en el pais.
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es la produccion mediante una linea de montaje.

Cabe afiadir que las empresas competidoras, al menos las locales, proceden también al ensamble
de este tipo de vehiculos mediante una linea. Tal es el caso de Motomel, Honda, Gilera, etc. A
esto se afiade que la empresa madre, Gamma (grupo SIMPA), posee una linea de ensamble para
los productos que actualmente produce, lo cual garantiza los conocimientos de la empresa en
los procesos de ensamble en linea.

Se aclara a su vez que, en una primera instancia, no se posee ningun tipo de restriccion en
cuanto a espacio, pues para el proyecto se buscara un nuevo lugar de produccion, ajeno a la
actual planta de la empresa madre Gamma.

La eleccién de la linea como mejor alternativa para la produccion del producto se debe entonces
a:
e Know how de produccion de ATV en linea de ensamble
e Requerimientos de cantidad a producir por dia (lo que, entre otras cosas, impide optar
por una produccion por proyecto)
e Carencia de una limitacion de espacio (dado que primero se elige la mejor alternativa
de produccion y luego se disefiara el layout de planta y se buscara un lugar para su
localizacion en funcion de lo anterior).

Se procede entonces a una explicacion mas detallada del proceso de produccion elegido para el
Mountaineer Agro, partiendo de la base del proceso productivo actual de la empresa para el
resto de la cartera de productos ATV, en particular el Mountaineer 450.

1.2 Descripcion del Proceso

El chasis se dirige luego hacia la linea, por la que se desplazara atravesando cinco estaciones.
Entre ellas se puede distinguir a las estaciones de ensamble propiamente dicho de las de
control de calidad. En las primeras, los operarios irdn colocando las piezas en el orden
correspondiente, mientras que en las estaciones de control se haran los chequeos del
funcionamiento del vehiculo.

Las estaciones 1y 2 de la linea son se ensamble, seguidas por un primer control de calidad en
la estacion 3. Luego, en la estacion 4 se contindia con el proceso de ensamble, finalizando en la
estacion 5 con una inspeccion final de calidad.

Se procede a la caracterizacion del proceso completo mediante un diagrama de procesos, con
una posterior explicacion detallada del mismo.

Puesta a Punto para Ensamble

Los vehiculos llegan a la planta desarmados y en pallets de cajas. En ellas se encuentran todas
las piezas necesarias para fabricar cada uno de los ATV. No se recibe un cuatriciclo desarmado
por caja, sino que los componentes vienen en cajas separadas.

El proceso comienza con el desembalaje de dichas cajas y la descarga en carros denominado s
“perchas”, que trasladan las piezas hasta el lugar adecuado. Los residuos, es decir las cajas de
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carton, plasticos y deméas materiales protectores se colocan en planchas y se llevan al area de
residuos.

Con el material de las cajas ya desenvuelto se comienza la separacién de piezas grandes de las
de tornilleria y tuercas. Los vehiculos tipo ATV cuentan con alrededor de 500 piezas.

Dichas cajas permaneceran en almacén hasta que sea lanzada la orden de produccion por parte
del &rea de Planificacion y Control de la Produccion (PCP).

Esta metodologia, en la que se cuenta con un almacén principal que abastece a las estaciones
de sus piezas correspondientes mediante carros es | amada “supermercado”. La misma proviene
de la filosofia del TPS, y busca proveer a las estaciones con lo necesario para la produccion del
momento, reponiendo en caso de faltantes.

Ensamble

El chasis se dirige hacia la linea y se desplaza por la misma hasta llegar a la Estacion 1. En
ella se realizan dos principales procesos. El primero es el Grabado de Nimero VIN: el chasis
es montado en un caballete sobre una mesa, y se graba sobre el mismo el nimero VIN. Este
sirve como numero de identificacion del chasis y es designado por el area de Planificacion y
Control de Planta, estipulado por norma 1SO. Contiene dentro del mismo informacion acerca
del pais, el afio, planta de produccidn, modelo de cilindrada, nimero de serie y bit aleatorio
verificador. El segundo proceso es el armado de la instalacion eléctrica: se arma el sistema de
suspension delantera (amortiguadores, parrillas, extremos de direccion).

Los operarios acercan las piezas y las fijan al chasis de forma frontal; luego contindan con la
parte lateral y trasera del vehiculo, donde ubican la columna de direccion, el sistema de frenos,
el motor y se hace la conexion del sistema de transmision y la suspension trasera.

El vehiculo es luego trasladado por la linea hacia la Estacion 2, en donde se colocaran las
ruedas, se armara el sistema de escape y sus respectivas protecciones y se hara la conexion del
sistema de iluminacién. Por ultimo, se armara el sistema de inyeccion electronica, se colocara
y configurara la computadora del vehiculo y se colocaran bocina y bobina.

Una vez finalizada esta segunda instancia, el ATV es colocado en una plataforma de
transferencia, en donde se lo transfiere de una linea a otra mediante un sistema de elevacio n
activado por un sensor.

Ya en la siguiente linea, a la que entra completamente armado, pero “desnudo”, es decir sin
plasticos de cobertura ni asientos, se procede a la Estacion 3. En ella se realiza el primer control
de calidad: se verifica la posicion del cableado y las conexiones de la bobina, bocina, luces y
frenos. Se hace la primera puesta en marcha, probando la regulacion de los frenos y el
funcionamiento en general de los sistemas del vehiculo.

Dado el OK del operario a cargo se pasa a la Estacion 4, en donde se colocaran los elementos
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plésticos de proteccion del ATV. Se colocaran pléasticos, guardabarros delanteros y la parrilla.
A su vez se adherirén los logos de lamarca.

Una vez terminada esta etapa, el vehiculo pasa a la Estacién 5 6 Inspeccion final. EI pasaje del
vehiculo desde la Estacion 4 es realizado por un operario. El cuatriciclo queda después de ésta
al borde de una pendiente donde un trabajador se encarga de transportarlo al dinamometro. Alli
se realiza la segunda puesta en marcha, ya luego del ensamble de plasticos, en donde se busca
hacer un chequeo de las vibraciones.

Por otro lado, se carga el cuatriciclo en el sistema y se chequean los frenos. Se mide la potencia
del freno (N/m) delantero, trasero y parking, que aparecera en una computadora conectada al
sistema de control. La misma pantalla devolvera a su vez el peso de cada uno de los ejes, medido
mediante una balanza en la superficie que soporta el vehiculo.

Luego, sobre unos rodillos se prueba aceleracion de 0 a 100 metros, y de 0 a 1000 metros,
velocidad final, potencia del motor. Los rodillos poseen un sistema de embrague que aplica
carga sobre los mismos, permitiendo la medicion de los diferentes pardmetros del motor.

Una vez finalizada la instancia de pruebas funcionales y motrices, se hace también una
verificacion de la alineacion de las ruedas. Si la misma no es correcta, se corrige
inmediatamente y el vehiculo debe volver a pasar por este punto hasta tener el OK de paso. Si
en esta etapa se detecta algun tipo de problema mecanico, se sube a un puente levadizo, se
conecta el cuatriciclo a un scanner y se chequea lo necesario. Una vez que el vehiculo fue
evaluado y aprobado, pasa al area de embalaje.

Cabe aclarar que se cuenta con un taller ubicado en la planta de produccion proximo a la linea
que sirve para reparar fallas de gran magnitud que no pueda resolverse al lado de la linea, y
realizar arreglos de chapa y pintura a las partes que pudieran verse dafiadas durante el proceso
de ensamble.

Embalaje

Ya aprobado el vehiculo, solo resta que sea cargado en el sistema. Para vehiculos ATV, la
identificacion proviene del nimero de chasis y motor, por lo que ambos son cargados en el
sistema.

Se asigna también en esta instancia un numero de identificacion al vehiculo (segin DNRPA),
que luego utilizara el Registro de la Propiedad Automotriz para darlo de alta en el sistema y
permitir su patentamiento. Se procede luego al embalaje propiamente dicho, colocando al ATV
sobre una base de madera, con armazon de madera y cubriéndolo con una funda de cartén.

La cobertura del ATV es sumamente relevante, dado que debe asegurarse su llegada en forma
al cliente. Al ser trasladado y manipulado reiteradas veces en su proceso de distribucion, es
comun que se realicen incluso pruebas del correcto embalaje de los mismos, para corroborar
que no exista posibilidad de dafio o rayaduras. Después de haber sido embalado, el producto
terminado pasa a depender del area de logistica.
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Almacenamiento

El producto terminado permanece en almacén hasta ser despachado por flete hasta el cliente.
El tiempo de permanencia en el almacén depende de las acciones de marketing y ventas y de
las necesidades de entrega del momento, siendo éste como maximo de hasta seis meses.

Los vehiculos se ubican dentro de las cajas, y se apilan en dos camadas (uno sobre otro).
Cuando llega el momento de preparar el pedido, el nimero de cajas correspondiente es
preparado y transportado mediante flete hasta el concesionario cliente.

Incorporacion de Accesorios

Explicado el proceso de produccion para un modelo de ATV genérico, se explicitan a
continuacion las modificaciones o especificaciones que deberan realizarse para la produccion
del modelo propuesto, el Mountaineer Agro.

Cabe destacar que dichas modificaciones afectaran a las componentes o insumos de procesos,
aungue no sustancialmente a los mismos, dado que las modificaciones propuestas son a las
componentes y no al proceso en si mismo.

Para comenzar, los neumaticos de alta resistencia se colocaran, en lugar de neumatico s
comunes, en la estacion 2. Los mismos, de marca Maxxis seran provistos por CFMoto, el actual
proveedor de la empresa.

El enganche trasero sera afiadido desde fabrica, no modificando de forma alguna el proceso de
ensamble en la planta, aunque si requiriendo de una modificacion en el pedido al proveedor de
laempresa, CFMoto.

Por otro lado, el guardabarros se afiadird en la Estacion 4, en donde se afiaden el resto de los
componentes plasticos, y se encargara esta pieza como adicional a CFMoto.

La modificacion a la velocidad limite del ATV se realizara directamente en la instancia donde
se configura la computadora que acompafia al motor.
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1.3 Diagrama de Procesos
Se presenta a continuacion un diagrama de procesos.

Figura 1.3.a
Diagrama de procesos

 [d

Residuos

Cuatriciclo

———+Residuos
Caja

Residuos
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El diagrama corresponde a la descripcion esquemética del proceso de ensamble de un vehiculo
ATV genérico. Se aclara que las especificaciones del producto final estaran dadas por las piezas
colocadas durante el proceso, asi como el tipo de motor y la configuracion de la computadora
del vehiculo. Por ello, las operaciones en el proceso de ensamble son comunes a todo tipo de
ATV.

Tabla 1.3.a

Descripcion de las actividades del proceso

Estacion Operacion Descripcion
] 10 Control de calidad de |a materia prima
O 10 Grabado del numero de VIN
O 20 Armado del cableado principal
1 O 30 Armado de la columna de direccion
O 40 Conexion del sistema de frenos
O 50 Colocacion del motor
O 60 Conexion del sistema de transmisiaon
O 70 Colocacion del sistema de suspension trasera
O 20 Colocacion de ruedas
5 O a0 Armado del sistema de escape y protecciones
O 100 Conexiones del sistema de iluminacion
O 110 Armado del sistema de inyeccion electronica
3 L] 20 Verificacion del cableado y conexiones
4 O 120 Colocacion del armazon plastico y otros
O 130 Colocacion de logos de la marca
) 140 Control de vibraciones
5 ) 150 Banco de frenos dinamométrico
) 160 Control de alineacion
. O 170  Embalaje
[] 30 Ingreso del ATV en el sistema

Las operaciones 10 a 70 corresponden a la Estacion 1, en la cual se realiza el grabado del chasis,
la instalacion eléctrica y suspension delantera.

Luego, siguen las operaciones 80 a 110 correspondientes a la Estacion 2, en la cual se ubican
las ruedas, el sistema de escape Yy sus protecciones, se realiza el conexionado de iluminacion y
se instala el sistema de inyeccién electronica.

La inspeccion correspondiente al nimero 20 representa la Estacion 3, en la cual se verifica el
cableado y se realiza la primera puesta en marcha.

La Estacion 4 esta representada mediante las operaciones 120 y 130, en las cuales se colocan
los elementos plasticos y los logos de la marca.
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Por ultimo, la Estacidn 5 se compone de las operaciones 140 a 170, las cuales consisten en la
inspeccion final y el armado de las cajas para su posterior registro y almacenamiento.
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2. Seleccion de latecnologia

Explicado el proceso mediante el cual se ensamblara el producto en cuestion, se procede a la
eleccion de la tecnologia con la que trabajaré la lineade ensamble.

Para ello se comenzaré bajo la hipétesis de que la mano de obra que se contrate para la planta
seré calificada y de buen nivel, dado que la mayoria de las méaquinas que deben manipularse en
un proceso de ensamble y armado de vehiculos requieren de mano de obra calificada. Por ello,
la misma no serd una restriccion en cuanto a la eleccion de la tecnologia, aunque si lo seran las
variables econémicas y el mantenimiento requerido por los equipos.

En cuanto a los equipos propiamente utilizados para el ensamble, la capacidad de los mismos
no sera una variable demasiado relevante para la eleccion, dado que, al trabajarse con
maquinaria de ensamble y colocacion de piezas, la restriccion estara dada mayormente por la
demora de la mano de obra en la operacion de los equipos.

Sin embargo, para los equipos de control de calidad y banco de pruebas del motor, la restriccio n
si estara dada por el equipo en si mismo, o en defecto por la cantidad de equipos disponib les,
por lo que para la eleccion de estos si sera tenida en cuenta su capacidad.

Por otro lado, se considerard también la flexibilidad de los equipos como variable relevante,
dado que, si se quisiera introducir un cambio en el producto o en la manera de producirlo, la
tecnologia sea lo suficientemente flexible como para poder adaptarse a dicho cambio.

A su vez, la flexibilidad de la linea sera relevante en tanto ésta sea capaz de adaptarse a cambios
en el ritmo de produccion, dado que el plan de produccién comenzara con cifras relativame nte
bajas en los primeros afios, hasta llegar a un gran nimero de unidades en los siguientes.

De todos modos, el hecho de ensamblar los vehiculos de esta forma permite la realizacién de
tareas “fuera de la linea”, lo cual implica sacar al vehiculo de la linea para realizar ciertas
operaciones, Yy luego volver a introducirlo a la misma, mientras que otro vehiculo es procesado
por la linea. Esto requiere de mayor cantidad de mano de obra, pero reduce los tiempos de ciclo
y permite aumentar el ritmo de produccién sin necesidad de realizar mayores cambios, ademas
de permitir flexibilidad ante cambios en el ritmo de produccion.

Se procede a detallar la eleccion de la tecnologia para la linea de ensamble y sus equipos
complementarios.

2.1 Linea de Ensamble

Respecto al tipo de linea de ensamble a adquirir, existen en la industria de motovehiculos lineas
con distintos grados de automatizacion.

Aquellas con alto grado de automatizacién, son utilizadas por empresas que trabajan con altos
niveles de produccion y tecnologia de punta, dado que cuentan con la capacidad econémica
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para ello. Tal es el caso de BMW por ejemplo, que posee una linea robotizada de produccion
de motovehiculos en la ciudad de Berlin en Alemania.

Una linea de este tipo es muy costosa, lo que no se justifica dadas las caracteristicas del proyecto
y del producto propuesto: volumen intermedio de produccion y la radicacion del proyecto en
Argentina, con mano de obra accesible en cuanto a sus costos y a su disponibilidad.

Sumado a ello, una linea con grado bajo/medio de automatizacion es mas que tecnologia,
aunque no necesariamente la méas automatizada, y complementar con el uso de la cantidad
necesaria de operarios calificados.

A esto se agrega que para una linea del tipo altamente automatizada o tecnoldgica existe una
limitante en nuestro pais en cuanto a la accesibilidad y costo de los repuestos y el
mantenimiento.

De este modo, se optara por una linea con equipos de buena tecnologia, aunque con grado
medio/bajo de automatizacion. Serd deseable también que el mantenimiento y los repuestos
estén accesibles.

Existen en el mercado numerosas lineas de ensamble, con diferentes precios dado su grado de
automatizacion y tecnologia. Se optard en el presente proyecto por una linea de origen chino,
de la marca Anyang Zhengcheng Machinery Co. mismo origen que el proveedor de insumos,
dada su adecuada relacion precio/calidad y su certificacion de calidad segin la norma ISO 9001.

Esta linea cuenta con tecnologia de punta en sus equipos, y su grado de automatizacion es
medio/bajo, lo cual implica una mayor necesidad de mano de obra, lo que no supone ninguna
restriccion para el presente proyecto.

Sus medidas, que seran de utilidad para dimensionar el espacio requerido en planta, son de 2
metros de largo por 2,5 de ancho para cada estacion.
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3. Plan de Produccién

Del andlisis de mercado efectuado se obtuvo una proyeccion de ventas de cuatriciclos para el
periodo 2017-2026. Se calcularon las ventas semestrales con el fin de realizar un plan de
produccion semestral, que se considera mas preciso. Para el calculo, se utilizd una tasa de
crecimiento semestral equivalente a la anual, afio a afio. Durante el 2017 no se proyectaron
ventas debido a que se utilizard ese afio para la construccion y puesta en marcha de la planta.

La tasa semestral equivalente se calculd segun (1 + T. Anual) = (1 + T. Sem)1/2
Tabla 2.2.a

Proyeccion semestral de ventas

Afio 2017) 2018 2019] 2020] 2021 2022) 2023 2024 2025 2026
Venta Proyectada (U) 561) 1.347) 2471 3408 3625 3837 4069 4308 43545 4741
Tasa anual 0.0%] 140.1%| 45.5%| 27.5%| 6,0%] 3535%| 357%| 56%| 52%] 4.1%
Tasa semestral equiv 0.0%| 55.0%| 20.6%| 129%| 30%| 2.7%| 28%| 27%| 26%| 2.0%
Venta ler sem (U) 0 5290 1121 1.601] 1.787| 1.893] 2.007| 2.126] 2.244| 2347
Venta 2do sem (U) 0 820/ 1.353] 1.808| 1.840| 1.945| 2.064| 2.185] 2302 2.396

De acuerdo a los niveles de venta que se proyectaron en el estudio de mercado, se desarrollara
el plan de produccion para los proximos diez afios. En el mismo se introduce la politica de
stocks que se adoptaré para el proyecto.

Stock de Seguridad

Cabe aclarar que el correcto dimensionamiento del stock de seguridad seria contar con datos
historicos de la variabilidad del Lead Time del proveedor de los insumos, para obtener el desvio
promedio del mismo. Este desvio, sumado al desvio proveniente de la demanda, seria utilizado
para dimensionar el stock de seguridad deseado para hacer frente a las variaciones a ambos
lados de la cadena de suministro.

Dado que no se cuenta con datos historicos de la variabilidad en los tiempos de entrega del
proveedor o la demanda, se estimara el stock de seguridad semestre a semestre como un 10%
de las ventas del semestre correspondiente.

Se considera que dicha aproximacion es justa para hacer frente a posibles variaciones en el lead
time del proveedor y la demanda, ademas de no ser demasiada para no incurrir en excesivos
costos de inventario.

Desfasaje de Produccién

La proyeccion de ventas muestra un crecimiento continuo a lo largo del periodo de 10 afios. Se
considera que elevar constantemente los niveles de produccién puede presentar complicacio ne s
en cuanto a la gestion, exigiendo continuo aumento de los recursos. Por este motivo, se decide
dividir el proyecto en tres etapas, con el objetivo de estabilizar el nivel de produccion para cada
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una de las mismas. Para ello, los primeros semestres de cada una contardn con un exceso de
produccion, adelanto de los semestres posteriores.

El afio 2017 no se tendré en cuenta ya que serd el de radicacion y puesta en marcha. Cada una
de las tres etapas constara de un periodo de tres afios. Para equilibrar la produccion, en el primer
semestre de cada etapa se adelantard un 5% de produccion del sexto, en el segundo se adelantara
un 5% del quinto, y en el tercero un 2,5% del cuarto.

Al utilizar este método de desfasaje de produccion, el precio a pagar por la estabilidad de
produccion es el nivel de stock, méas elevado y variable. Se considera, sin embargo, que estos
niveles no son excesivos, y son preferibles a lainestabilidad.

Plan de Produccién

En los siguientes cuadros se proyecta entonces la produccion semestral para los proximos diez
ahos, dado el prondstico de ventas, el adelanto de produccion y manteniendo un nivel de stock
de seguridad del 10% de las ventas para cada periodo.

Tabla 3.a
Plan de Produccién semestral: Etapa 1

ETAPA 1
2018 2019 2020
S1 S2 S1 S2 S1 S2
Inventario 0 362 523 591 523 362
Stock de Seguridad 53 82 113 136 161 181
Inventario Total 33 444 636 727 684 543
Pronéstico de Ventas 529 820 1.121 1.353 1.601 1.808
Defasaje de Prod 362 161 68 -68 -161 -362
Stock de Seguridad 53 82 113 136 161 181
Delta S8 53 29 31 23 25 20
Produccion 944 1.010 1.220 1.308 1.465 1.466

Los valores representan Unidades de Cuatriciclos.
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Tabla 3.b

Plan de Produccion Semestral: Etapa 2

ETAPA 2
2021 2022 2023
S1 S2 S1 S2 S1 S2
Inventario 0 104 205 254 205 104
Stock de Seguridad 179 184 190 195 201 207
Inventario Total 179 288 395 449 406 311
Pronéstico de Ventas 1.787 1.840 1.893 1.945 2.007 2.064
Defasaje de Prod 104 101 49 -49 -101 -104
Stock de Seguridad 179 184 190 195 201 207
Delta SS -2 5 6 5 6 6
Produccion 2.145 2.312 2.478 2.589 2.614 2.582
Los valores representan Unidades de Cuatriciclos.
Tabla 3.c
Plan de Produccién Semestral: Etapa 3
ETAPA 3
2024 2025 2026
S1 S2 S1 S2 51 S2
Inventario 0 120 238 296 238 120
Stock de Seguridad 213 219 225 231 235 240
Inventario Total 213 339 463 527 473 360
Pronéstico de Ventas 2.126 2.185 2.244 2.302 2.347 2.396
Defasaje de Prod 120 118 58 -58 -118 -120
Stock de Seguridad 213 219 225 231 235 240
Delta SS 6 6 6 6 4 5
Produccion 2.252 2.309 2.308 2.250 2.233 2.281

Los valores representan Unidades de Cuatriciclos.

Se presenta a continuacion un grafico con la evolucion del inventario total y el nivel de
produccidn semestre a semestre, desde 2017 hasta 2026, y una tabla con estadisticos.

Grafico 3.a
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Tabla 3.d
Estadisticos sobre Produccién y Stock

Etapa 1 | Etapa 2 | Etapa 3
Media 1.236 | 1.927 | 2.272
& Desvio 222 3l 32
Q“Q Maxima 1.466 | 1.966 | 2.309
Minima 944 1.889 | 2.233
Medio 515 338 396
Rt Desvio 248 99 115
& |Méximo 727 | 449 527
Minimo 53 179 213

Los valores representan Unidades de Cuatriciclos.
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4. Balance de Linea

Habiendo realizado el plan de produccién semestral para el periodo proyectado, se procede a
realizar el balance de linea, con el fin de dimensionar la cantidad de insumos y de mano de obra
directa para abastecer los requerimientos de produccion.

Se aclara que en el caso de la linea de ensamble la mayor restriccion de capacidad estara dada
por la mano de obra, mas que por la lineaen si misma.

Se realizaré el balance de linea en principio para la primera etapa del proyecto, los tres primeros
afos. Luego, dado que los niveles de produccion se irdn incrementando por el aumento
pronosticado en la demanda del producto, se dimensionara la linea para las dos etapas
posteriores del proyecto, la intermedia y la final (cada una compuesta por tres afios en ventas).

Siendo la principal restriccion de capacidad la mano de obra, y no la linea en si misma, se
elegira una linea capaz de procesar la cantidad de cuatriciclos para todos los periodos, y el grado
de aprovechamiento y capacidad de todo el proceso se ird& modificando etapa a etapa con la
cantidad de mano de obra contratada.

Se aclara por uktimo que se decidié optar por la opcion de dividir el proyecto en tres etapas, con
una produccion medianamente estable en cada una de ellas, dado que de esta forma resulta méas
simple la planificacion del proyecto.

Se descartd la posibilidad de realizar un plan de contratacién anual o semestral, que traeria
consigo un mayor grado de aprovechamiento de la mano de obra. Esta decision se tomé dado
que los costos de la gestion del plan de contratacion serian altos, y se considera que los
beneficios que traeria el mismo en cuanto al grado de aprovechamiento no serian los suficiente s
como para afrontar los costos de la gestion del personal.

4.1 Balance deProduccion

Duraciones de Procesos y Capacidades

A continuacion, se detallan las operaciones realizadas en el proceso de ensamble junto con sus
capacidades tedricas. Se muestra, para cada actividad, el recurso que requiere. Los tiempos se
dan en funcién del recurso presentado.
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Tabla4.1.a
Capacidad tedrica de maquinas y operarios

Recurso Precedencia Tiempos Capacidad

(min) (U/h)
1 Estacion 1 58 1.03
1.1 Grabado de VIN Maquina + 1 operario 3 20
1.2 Instalacion eléctrica 2 operarios 1.1 20 3
1.3 Colocacién de piezas mecanicas 2 operarios 1.2 15 4
1.4 Sistemas de transmision, suspensién, freno 2 operarios 1.3 20 3
2 Estacion 2 1 60 1,00
2.1 Ruedas 2 operarios 5 12
2.2 Sistema de escape y protecciones 2 operarios 2.1 15 4
2.3 Sistema de iluminacién, lubricacién, refrigerac 2 operarios 20 3
2.4 Conexion del sistema de inyeccién electrénica 2 operarios 10 6
2.5 Seteo de computadora Maquina + 1 operario 10 6
3 Estacion 3 & 35 1,71
3.1 Control de posiciones y conexiones 1 operario 12
3.2 Prueba de inyeccidén de aire y liquido Maquina + 1 operario 31 20 3
3.3 Verificacion del funcionamiento general 1 operario 32 10 6
4 Estacion 4 3 30 2.00
4.1 Colocacién de plasticos y logos 2 operarios 30 2
5 Estacion 5 4 25 2,40
5.1 Chequeo de vibraciones Maquina + 1 operario 5 12
5.2 Dinamémetro: frenos, velocidad y potencia ~ Maquina + 1 operario 10 6
5.3 Control de alineacién Maquina + 1 operario 10 6
6 Embalaje 1 operario 5 30 2,00

Ritmo de Trabajo

Considerando 10 feriados anuales, se calcula un promedio de 21 dias habiles por mes, segun el
siguiente calculo:

(365+7/— 113*5;?.]

Dias =
1£

Se contempla para el proyecto un ritmo de trabajo de 1 turno diario de 8 hs por dia, de lunes a
viernes. Por lo tanto, un semestre cuenta con 1008 horas de trabajo, segun el siguiente calculo :
Horas=21%8 x6

Mermas Yy reprocesos

Al tratar el proyecto de una produccion de ensamble en linea, no existirdn mermas en el proceso,
aunque si existiran reprocesos de unidades, dado que las mismas pueden fallar en alguno de los
controles de calidad.

El reprocesamiento de unidades no provocard en principio mayores necesidades de insumo s,
aunque si disminuira el rendimiento de la linea, dado que el producto fallado se repara al
momento de encontrarse la falla. En algin caso muy poco frecuente, el producto debe ser
retirado de la linea y llevado al taller para su reparacion. Es por ello que se cuenta con un
operario volante a cargo del mismo, que sirve de reemplazo para alguna actividad si fuera
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necesario.

4.2 Dimensionamientos

Maquinaria

Se toman en consideracion las operaciones que requieren algin equipo o maquinaria para el
dimensionamiento de la linea de ensamble. Para cada una se calcula capacidad tedrica segun el
fabricante, se estima un rendimiento operativo para cada una en base a la linea de Gamma que

ensambla el Mountaineer 450, y se calcula la capacidad real.

Las estaciones 1, 2 y 3 cuentan con una maquina cada una. La estacion 5, sin embargo, cuenta
con tres. Debido a que las tres actividades correspondientes a esta estacion no pueden realizar se
en simultaneo, se define un equipo equivalente cuya duracion es la suma de las tres duraciones

de las maquinas. La siguiente tabla muestra las capacidades tedricas y reales para cada maquina .

Tabla 4.2.a
Capacidad real de la maquinaria
Tiempo Capilc'idad Horas Cap:fc?dad Rendimiento Capacidad
. tedrica Tedrica . Real
(min) Semestre operativo
(u/h) Semestral Semestral
1.1|Grabado de VIN 3 20,00 1.008 20.160 100% 20.160
2.5|Seteo de computadora 10 6,00 1.008 6.048 99% 5.987
3.2|Prueba de inyeccion 20 3,00 1.008 3.024 98% 2.963
5|Equipo Equivalente 25 2,40 1.008 2419 97% 2.346

5.1 |Chequeo de vibraciones 5
5.2 | Dinamometro 10
5.3 |Control de alineacion 10

Los valores de capacidades representan Unidades de Cuatriciclos.

Una vez establecidas las capacidades reales semestrales para cada equipo, se procede a
calcular la cantidad de maquinas necesarias y el grado de aprovechamiento de las mismas

para cada etapa del proyecto.

Tabla 4.2.b
Dimensionamiento de Maquinaria: Etapa 1
Etapa 1
Capacidad Prod Cantidad de Maquinas Prod Grado de
Real Mixima Necesarias Media Aprov
Semestral
1.1|Grabado de VIN 20.160 1.466 0,07 1 1.236 6%
2.5|Seteo de computadora 5.987 1.466 0,24 1 1.236 21%
3.2|Prueba de inyeccion 2.963 1.466 0,49 1 1.236 42%
5|Equipo Equivalente 2.346 1.466 0,62 1 1.236 53%

Los valores de Capacidad Real Semestral representan Unidades de Cuatriciclos.
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Tabla 4

2.C

Dimensionamiento de Maquinaria: Etapa 2

Etapa 2
CapRa(:l:lad Prod Cantidad de Maquinas Prod Grado de
ea Maxima Necesarias Media Aprov
Semestral
1.1|Grabado de VIN 20.160 1.966 0,10 1 1.927 10%
2.5|Seteo de computadora 5.987 1.966 0,33 1 1.927 32%
3.2|Prueba de inyeccién 2.963 1.966 0,66 1 1.927 65%
5|Equipo Equivalente 2.346 1.966 0,84 1 1.927 82%
Los valores de Capacidad Real Semestral representan Unidades de Cuatriciclos.
Tabla 4.2.d
Dimensionamiento de Maquinaria: Etapa 3
Etapa 3
CapRa(:l:lad Prod Cantidad de Maquinas Prod Grado de
ea Maxima Necesarias Media Aprov
Semestral
1.1|Grabado de VIN 20.160 2.309 0,11 1 2.272 11%
2.5|Seteo de computadora 5.987 2.309 0.39 1 2.272 38%
3.2|Prueba de inyeccién 2.963 2.309 0,78 1 2.272 77%
5|Equipo Equivalente 2.346 2.309 0,98 1 2.272 97%

Los valores de Capacidad Real Semestral representan Unidades de Cuatriciclos.

Se observa entonces, que para todas las etapas es suficiente una Unica linea de ensamble con
una maquina de cada una. El grado de aprovechamiento de la misma incrementa a medida que
transcurren las etapas.

Mano de Obra Directa

El dimensionamiento de la mano de obra directa se realizd partiendo del takt time requerido en
cada etapa. El cociente entre la produccion méxima requerida en cada etapa y la cantidad de
horas de actividad utilizable proporciona el takt time tedrico de produccion, es decir, el ritmo
mediante el cual deben producirse los Mountaineer.

Debido a que todas actividades requieren operarios, aun las que involucran maquinaria, y los
tiempos obtenidos para las mismas son tiempos estandar, se consideré un suplemento del 30%
en el takt time tedrico para llegar a un requerimiento real. A continuacion, se muestran los takt
time para cada etapa.
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Tabla 4.2.e

Céalculo del takt time

Produccion Hs activa al | Takt Time Suplemento Takt Time
Maxima semestre Teorico Real
Etapa 1 1.466 1.008 41 30% 32
Etapa 2 1.966 1.008 31 30% 24
Etapa 3 2.309 1.008 26 30% 20

Los valores de Produccion Maxima representan Unidades de Cuatriciclos.
Los valores de Tak t Time estan expresados en minutos.

Para cada etapa se busca entonces formar bloques de actividades, de modo tal que cada uno
tenga una duracion lo mas cercana posible al takt time requerido, sin superar al mismo. Cada
bloque de actividades poseera un grupo de operarios que lasefectden.

Existen tres tipos de actividades. El primer tipo incluye a las actividades con maquinaria, que
necesariamente deben ser realizadas por un Unico operario, ya que agregar otro no disminuye
el tiempo de la actividad, dictada por la maquina. EIl segundo tipo es de aquellas que, por la
naturaleza de la actividad, sélo puede realizarlas un operario. El Gltimo tipo es el de actividades
cuyo tiempo puede reducirse; éstas poseen tiempos calculados para dos operarios, y se estima
que cada tiempo puede reducirse a la mitad si se emplean cuatro operarios.

Para estas actividades se ofrecen entonces dos posibles tiempos, para dotacion simple de dos
operarios o0 doble de cuatro operarios. La actividad de embalaje resulta una excepcion, ya que
la dotacion simple es de un operario, y la doble es de cuatro operarios. Los tiempos posibles
para cada actividad se presentan a continuacion.
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Tabla 4.2.

Tiempos y dotacion de las actividades.

Dotacién Simple Dotacién Doble
Actividad Tiempo | Operarios | Tiempo | Operarios

1.1|Grabado de VIN 3 1 - -
1.2|Instalacién eléctrica 20 2 10 4
1.3|Colocacién de piezas mecanicas 15 2 7.5 4
1.4|Sistemas de transmisién, suspension, freno 20 2 10 4
2.1|Ruedas 5 2 2,5 4
2.2|Sistema de escape y protecciones 15 2 7.5 4
2.3|Sistema de iluminacidn, lubricacién, refrigeracion 20 2 10 4
2.4|Conexidn del sistema de inyeccidn electrénica 10 2 5 4
2.5|Seteo de computadora 10 1 - -
3.1|Control de posiciones y conexiones 5 1 - -
3.2|Prueba de inyeccidn de aire y liquido 20 1 - -
3.3|Verificacion del funcionamiento general 10 1 - -
4.1|Colocacién de plasticos y logos 30 2 15 4
5.1|Chequeo de vibraciones 5 1 - -
5.2|Dinamometro: frenos, velocidad y potencia 10 1 - -
5.3|Control de alineacién 10 1 - -

6|Embalaje 30 1 - -

Los valores de tiempo representan minutos.

Se forman entonces grupos de operarios en funcion del takt time requerido para cada una de las
tres etapas. Se muestran a continuacion los grupos de actividades, dotacion y duracion de cada
una, y grado de aprovechamiento de la mano de obra directa.

Para la primera etapa, se determinaron 7 grupos de trabajo, sumando un total de 15 operarios.
El takt time del proceso es el tiempo maximo entre los grupos de actividades. En este caso,
resulta de 30 minutos, siendo determinado por el Grupo C de trabajo.

El grado de aprovechamiento de la mano de obra directa es menor al 100% por dos razones. En
primer lugar, resulta imposible la organizacion de actividades en grupos de idéntica duracion,
por lo que aquellos con tiempos menores al takt time contaran con tiempo ocioso luego de
realizar cada grupo de actividades hasta alcanzar el takt time, marcado en este caso por el Grupo

C. Por otro lado, no todos los grupos de trabajo utilizan todos sus operarios disponibles en cada
actividad. El grado de aprovechamiento se calcula como el cociente entre la sumatoria de, para
cada actividad, el producto entre tiempo de la actividad y los operarios que requiere y el
producto del takt time y la cantidad total de operarios totales del proceso:

Y, Operarios Act; * TiempoAct;

Grado de Aprov = - -
Takt Time = Operarios Totales

El grado de aprovechamiento de la mano de obra directa en la primera etapa es del
81,53%.
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Tabla 4.2.9
Agrupacion de actividades para la etapa 1

Grado de Aprov Takt Time|Operarios

ETAPA T 81,53% 30,5 15
Grupo A 30,5 4
1.1 Grabado de VIN 3 1
1.2 Instalacion eléctrica 10 4
1.3 Colocacion de piezas mecanicas 7.5 4
1.4 Sistemas de transmision, suspension, freno 10 4
Grupo B 30 2
2.1 Ruedas 5 2
2.2 Sistema de escape y protecciones 15 2
2.5 Seteo de computadora 10 1
Grupo C 30 2
2.3 Sistema de iluminacioén, lubricacion, refrigeracion 20 2
2.4 Conexidn del sistema de inyeccion electronica 10 2
Grupo D 25 1
3.1 Control de posiciones y conexiones 5 1
3.2 Prueba de myeccion de aire y liquido 20 1
Grupo E 25 4
3.3 Verificacion del funcionamiento general 10 1
4.1 Colocacion de plasticos y logos 15 4
Grupo F 25 1
5.1 Chequeo de vibraciones 5 1
5.2 Dinamometro: frenos, velocidad y potencia 10 1
5.3 Control de alineacion 10 1
Grupo G 30 1
6 Embalaje 30 1

Los valores de tiempo representan minutos

Para la segunda etapa del proyecto, correspondiente a los afios 2021-2023, se conforman 9
grupos de operarios, sumando un total de 20. Es decir, entre la primer y segunda etapa no se
requerira incorporacion de mano de obra, pero la misma se agrupard de otra forma en los grupos
de trabajo. En esta etapa, el takt time requerido es de 24 minutos. Al agrupar las actividades, se
obtiene un takt time real de 23 minutos, dictado por el Grupo A. El grado de aprovechamie nto
aumenta al 78%, debido a una mas eficiente distribucion de las tareas entre los operarios.
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Tabla 4.2.h
Agrupacion de actividades para la etapa 2

Grado de Aprov Takt Time | Operarios

ETARA 2 77,71% 23 20
Grupo A 23 2
1.1 Grabado de VIN 3 1
1.2 Instalacion eléctrica 20 2
Grupo B 20 4
1.3 Coloeacion de piezas mecanicas 7.5 4
1.4 Sistemas de transmision. suspension., freno 10 4
2.1 Ruedas 2.5 4
Grupo C 22,5 4
2.2 Sistema de escape y protecciones 7.5 4
2.3 Sistema de iluminacion, lubricacién, refrigeracion 10 4
2.4 Conexidon del sistema de inyeccion electronica 5 4
Grupo D 15 1
2.5 Seteo de computadora 10 1
3.1 Control de posiciones y conexiones 5 1
Grupo E 20 1
3.2 Prueba de inyeccion de aire y liquido 20 1
Grupo F 10 1
3.3 Verificacion del funcionamiento general 10 1
Grupoe G 20 4
4.1 Colocacion de plasticos y logos 15 4
5.1 Chequeo de vibraciones 5 1
Grupo H 20 1
5.2 Dmamometro: frenos, velocidad y potencia 10 1
5.3 Control de alineacion 10 1
Grupo 1 13 i
6 Embalaje 15 2

Los valores de tiempo representan minutos

La Ultima etapa es la que presenta mayor requerimiento de produccion y, por lo tanto, un takt
time menor. EI mismo es de 20 minutos. La distribucion de actividades para esta Ultima etapa
se da de modo mas eficiente, ya que es posible determinar varios grupos cuyo tiempo equivale
al takt time de 20 minutos. Por este motivo, el grado de aprovechamiento de la mano de obra
aumenta al 83% para esta etapa final. La dotacion también aumenta, requiriendo planificar la
incorporacion de tres operarios en el afio 2024 para un total de 23 operarios que trabajen en la

linea.
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Tabla 4.2.i
Agrupacion de actividades para la etapa 3

Grado de Aprov Takt Time|Operarios

ETAPAS 83.26% 20 23
Grupo A 13 4
1.1 Grabado de VIN 3 1
1.2 Instalacion eléctrica 10 4
Grupo B 15 la
1.3 Colocacion de piezas mecanicas 15 2
Grupo C 20 2
1.4 Sistemas de transmision, suspension. freno 20 2
Grupo D 20 2
2.1 Ruedas 5 2
2.2 Sistema de escape y protecciones 15 2
Grupo E 20 2
2.3 Sistema de iluminacioén, lubricacion, refrigeracion 20 2
Grupo F 20 la
2.4 Conexion del sistema de inyeccion electronica 10 2
2.5 Seteo de computadora 10 2
Grupo G 20 1
3.2 Prueba de inyeccion de aire y liquido 20 1
Grupo H 15 1
3.1 Control de posiciones y conexiones 5 1
3.3 Verificacion del funcionamiento general 10 1
Grupo 1 20 4
4.1 Colocacion de plasticos y logos 15 4
5.1 Chequeo de vibraciones 5 1
Grupo J 20 1
5.2 Dinamometro: frenos, velocidad y potencia 10 1
5.3 Control de alineaciéon 10 1
Grupo K 15 b
6 Embalaje 15 2

Los valores de tiempo representan minutos

Se decide incluir en cada etapa un operario mas, que cumpla funcion de back up y sea
volante. A su cargo estara también el taller, donde se efectien las eventuales reparaciones que
no puedan ser llevadas a cabo dentro de la linea. Por lo tanto, para la primer y segunda etapa,
se cuenta con una dotacién de mano de obra directa de 21 operarios, mientras que para la
tercera etapa se requieren 24 operarios.

Personal Administrativo

En cuanto a la mano de obra indirecta, se procede a dimensionar el personal mediante el
Organigrama Funcional que se muestra a continuacion.

91



Figura4.2.a
Organigrama Funcional
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Del mismo, para el area administrativa compuesta por el Gerente Administrativo, Jefe de
Administracion y Finanzas, y el Jefe de Ventas y Marketing, no se contrata nuevo personal si
no que se aprovecha el personal ya contratado por otras unidades de negocios del grupo. A su
vez, es necesario contratar nuevo personal para el area de planta compuesta por el Gerente de
Planta, Jefe de Produccion, Jefe de Calidad y Medioambiente, y por ultimo el Jefe de Logistica.

Para llevar a cabo la fabricacion del cuatriciclo el Jefe de Produccion contard con un personal de
entre 15y 23 operarios dependiendo de en qué etapa de produccion se encuentra la planta.

Insumos y Recursos

Segun lo mencionado anteriormente, se utilizan piezas provenientes de un proveedor de origen
chino denominado CF Moto. Los insumos se trasladan en buques hasta el puerto mas cercano
al PLIZ (Parque Industrial y Logistico Parana de las Palmas), donde se ubicara la planta de
produccion como serd explicado mas adelante en el presente trabajo. De alli se utiliza n
camiones que los llevan hasta la planta.

En cuanto al transporte desde la fabrica en China hasta el punto donde se la mercaderia se
encuentra en situacién FOB, se sabe que la tardanza es de alrededor de 10 dias.

En cuanto al transporte en buque desde el puerto de China hasta el Puerto de Zarate se tarda
entre 50 y 65 dias.

Respecto del despacho desde el puerto hasta la fabrica, cabe aclarar que el Parque Industria |
Parana de las Palmas cuenta con una aduana propia, lo cual agiliza significativamente los
trdmites.

Del andlisis de tiempos realizado, se concluye que la logistica de abastecimiento de materia
prima arroja un tiempo de entre 2 y 3 meses, partiendo de la premisa de que todos los servicios
involucrados se encuentren operando en condiciones normales.
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Los pedidos de insumos para la fabricacion se realizan en unidades de ATV al proveedor.
Teniendo en cuenta el lead time mencionado anteriormente, los pedidos seran realizados con la
anticipacion adecuada.

Los pedidos arriban a la planta en cajas de cartén que contienen en ellas, distribuidas, todas las
piezas necesarias para la cantidad de unidades pedidas.

Dicho esto, los pedidos deberan ser realizados en unidades a producir, siendo CFMoto el
encargado de proveer las piezas necesarias para la fabricacion de las unidades deseadas.

Se aclara que el proceso de ensamble no posee mermas ni scrap, aunque por minimas fallas que
podrian ocurrir con las piezas, el proveedor envia piezas de mas con los pedidos, para afrontar
estas posibles fallas. Al abrir las cajas para empezar a producir se realiza un pequefio control
de calidad de las piezas, por lo que las falladas son apartadas antes de comenzar el proceso.

Puede suceder que alguna pieza se dafie durante el proceso, para lo que se cuenta con piezas de
mas por estacion, llevadas a la misma al distribuir las piezas al comienzo del proceso en carritos
(bajo la metodologia de supermercado).

El excedente en piezas provistas es calculado por el proveedor, que al tener contabilizado el
nimero de piezas extra necesarias para afrontar las que fallan en promedio, hace un envio
adecuado.

En cuanto a los recursos necesarios para el proyecto, ademas de los recursos de mano de obra
directa e insumos de produccion, se utilizara gran cantidad de energia eléctrica, necesaria para
el funcionamiento de la lineay maquinariade la planta.

4.3 Plan de Mantenimiento

Con el fin de optimizar el funcionamiento de la linea, evitar paradas y mejorar la fiabilidad de
la planta, se plantea la puesta en marcha de un plan de mantenimiento preventivo que abarca
toda la fabrica. El elemento mas importante es la linea de montaje, ya que dado el caso de que
suceda algin desperfecto en la misma, se debe parar completamente la produccion de
cuatriciclos. Por este motivo su mantenimiento es de suma importancia.

Se dividen las tareas de mantenimiento segun su escala temporal:

° Mantenimiento Diario

Por un lado, consiste en una limpieza de la linea, seguida por una una inspeccion visual de la
misma y de los puestos de trabajo. Se llevaa cabo al final del dia y su duracion es de entre 5y
10 minutos. Las inspecciones pueden desencadenar en mantenimiento si se nota alguna
anormalidad. Por otro lado, se controla la lubricacion y el nivel de aceite de la linea.

° Mantenimiento Trimestral
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Consiste en realizar una puesta a punto de la linea ajustando la tensiébn de las cadenas y
realizando una correcta lubricacion de las mismas, junto con otros elementos como pueden ser
los pernos.

° Mantenimiento Anual

Una vez por afio se debe realizar la tarea de desarmar la linea completamente, limpiar cada una
de las piezas, realizar una inspeccion de las mismas Y, en caso de desgaste o dafio, se procede
a su reemplazo antes de armar la linea nuevamente. La duracion del proceso es de 4 dias en
total, para lo que se aprovecha el feriado del fin de semana de carnaval en febrero, sin necesidad
de hacer una parada de planta en dia de trabajo habitual.

Todas las tareas mencionadas anteriormente se llevan a cabo con el objetivo de no realizar, en
la medida de lo posible, ningln tipo de mantenimiento correctivo, ya que, de ser asi, se incurre n
en paros completos de la linea, lo cual genera atrasos en el plan de produccion.

4.4 Cronograma de Ejecucion

El proyecto se dividira en tres etapas, constituidas cada una por tres afios de produccion, mas
una etapa inicial de puesta en marcha de las instalaciones y elpersonal.

Dado que para cada una de las etapas las necesidades de produccion son diferentes, teniendo
un grado de aprovechamiento de los equipos distinto y necesidades de mano de obra distinta s,
se procede a detallar el cronograma de ejecucion para la puesta en marcha y funcionamie nto
del proyecto durante los diez afios proyectados. Se considera que al inicio de cada etapa se
realizard una contratacion de la mano de obra directa complementaria necesaria para la
produccion de la etapa que comienza.

Por otro lado, al contar con una politica estricta y plan de mantenimiento preventivo, y al ser la
vida util técnica de la linea mayor a diez afios, no se consideran dentro del plan de puesta en
marcha mayores inversiones en equipos de trabajo. Los mismos, en caso de ser precisados,
seran comprados en caso de falla de alguno de los equipos existentes, aunque en principio, Yy
dentro de los primeros diez afios de vida del proyecto, no deberian ser necesitados.

Igualmente, cabe mencionar que el terreno que se adquirira para la puesta en marcha del
proyecto posee espacio sobrante respecto al necesario (dimensionado en la seccion de Layout).
Por esta razon, no se descarta la posibilidad de compra de equipos complementarios o de
ampliacion de la linea en una instancia avanzada del proyecto, aunque en principio, y durante
los primeros diez afios proyectados, con una linea resulta mas que suficiente, incluso contando
con capacidad ociosa para un crecimiento futuro en la produccién.

A continuacidn, se detalla el cronograma de ejecucion para el proyecto:
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Tabla 4.4.a

Cronograma de Ejecucidn e inversiones del proyecto

CRONOGRAMA DE EJECUCION ETAPA 0 ETAPA 1 ETAPA 2 ETAPA3
ANO 2017 2018 (2019|2020| 2021 [2022|2023| 2024 |2025|2026
ACTIVIDAD NECESIDADES | S1 S2
Decisién de Financiacion
Inversién en Terreno PLIZ
Inversion en Linea
Construccion de Planta
Contratacion de MOD 15 operarios

Puesta en Marcha

Produccién 1 linea | GA=30%)
Contratacién de MOD 5+
Produccion 1 linea | GA=47%
Contratacién de MOD 3+
Produccion 1 linea | GA=56%)|

Se observa del mismo cronograma de ejecucion que las inversiones estan concentradas en el
periodo inicial, luego habiendo una pequefa inversion en la contratacion de mano de obra
complementaria.

Dado el nivel de inversiones que requiere la etapa inicial del proceso, se incluye como primer
paso en el cronograma la decision de financiacion del proyecto, que debera ser tomada por los
directivos del mismo.

Se aclara que el parque industrial en donde se localizara la planta posee beneficios en cuanto al
acceso, tasas y posibilidades de financiacion, por lo que la opcidn sera considerada a la hora de
dimensionar los aspectos economico-financieros del proyecto.

4.5 Tratamiento de desperdicios

Durante el proceso de fabricacion se produciran cuatro tipos de desperdicios. Ninguno de ellos
es recuperable dentro de la fabrica, sin embargo, se terceriza el reciclado de algunos de ellos
(carton, madera, etc). Actualmente hay Residuos de madera, carton, metalicos y especiales.
Estos Gltimos se denominan legalmente asi, y para el caso particular de Gamma Agro incluye n
el liquido de freno, pafios sucios con nafta, y baterias que fueron empleadas para hacer las
pruebas de calidad a los cuatriciclos. Los tres primeros tipos se procesan a través de una
empresa gque se encargara de su disposicion final o reciclaje. Para los residuos especiales, se
contratara una empresa habilitada particularmente para estos fines, ya que el tratamiento de
éstos se rige bajo una ley diferente, con un mayor nivel de rigurosidad. Dentro de la planta se
asignara un area destinada al almacenamiento de los desperdicios

Respecto al tratamiento de residuos, la norma que rige a la puesta en marcha de la fabrica es la
ley nacional N° 25.612 que busca tratar la gestion integral de residuos industriales y de
actividades de servicios, cuyos objetivos principales orbitan alrededor de un mejor manejo de
los mismos para preservar el medio ambiente, como reducir la cantidad de residuos generados,
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la utilizacion y aplicacién de tecnologias adecuadas al cuidado del medio ambiente, etc.4

Sin embargo, para todos los residuos especiales, su tratamiento estd estipulado bajo el marco
de laley N° 11.720 de la provincia de Buenos Aires®.

4.6 Tercerizacion de funciones

Luego de analizar todos los servicios complementarios para el funcionamiento de la planta de
produccion se decidid tercerizar las funciones que se mencionan a continuacion debido a
cuestiones de conveniencia y complejidad de hacerse cargo de las mismas por parte de la
empresa:

° Reciclaje de residuos organicos y tratamiento de residuos especiales: se
tercerizan estas funciones a la empresa Recytrans que cuenta con las habilitaciones y permisos
requeridos.

° Servicio de limpieza: se decide contratar el servicio de limpieza a la
empresa LHM para que la misma se haga cargo de la limpieza de las instalaciones. Esta misma
posee ya contrato con la planta de Gamma en Campana, por lo que existe ya una relacion de
confianza en el servicio de la misma.

° Servicios de transporte: serdn tercerizados el traslado de materia prima
desde la terminal del puerto de Zarate hasta la fabrica y el traslado de producto terminado, desde
la fabrica hasta los concesionarios.

Para ello se contratara a la empresa de transporte La Carretera S.A. La empresa realiza la
totalidad de los envios via terrestre, en camiones.

Se aclara que la distribucion del producto terminado hasta los concesionarios sera realizada por
la empresa transportadora, corriendo el costo de traslado a cargo de Gamma hasta los 100 km
de distancia. Superando esa distancia, la empresa se hara cargo de los costos de los primeros
100 km, quedando el resto a cargo del comprador. Esta politica es la que actualmente maneja
la empresa madre con el resto de sus negocios.

Por otro lado, el parque industrial posee servicios de Salud, Bomberos y Seguridad, por lo que
la ubicacion dentro del mismo los garantiza.

Respecto a las areas funcionales que daran soporte a la nueva unidad de negocios Gamma Agro,
se tomard prestado el servicio de las mismas de la unidad de negocios ATV Mountainee r
perteneciente al Grupo Simpa. Dichas areas (enabling) son las de finanzas, recursos humanos,

14 | ey N° 25.612 de la Reptblica Argentina,_
http://servicios.infoleg.gob.ar/infolegInternet/anexos/75000- 79999/76349/norma.htm

15| ey N° 11.720 de la Provincia de Buenos Aires, Argentina,_
http://www.gob.gba.gov.ar/legislacion/legislacion/I-11720.ht ml
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servicios informaticos, legales, centralizadas en las oficinas del grupo SIMPA en Thames y
Panamericana.
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5. Layout

A partir del proceso de produccion y la tecnologia seleccionados para la unidad de negocios
Gamma AGRO, se propone una disposicion de la linea de ensamble e instalaciones consistent e
con la configuracion Por Producto 6 En Linea, recomendada por la Organizacion Internacio na |
del Trabajo (OIT).

Esta disposicion es Util para casos en los que se fabrica un sélo tipo de producto, sobre el cual
se realizan una serie de operaciones ordenadas segin una determinada precedencia, mientras el
mismo se desplaza a través de la linea de ensamble.

Si bien esta configuracion se caracteriza por ser la menos flexible, el proyecto permite aumentar
esta caracteristica mediante la adicién de mano de obra adicional y el adelanto de determinada s
operaciones fuera de la linea.

El layout propuesto cuenta con dos zonas bien diferenciadas. Por un lado, se encuentra un
almacén compuesto por dos areas: la primera consiste en el almacén de materia prima y la
segunda en el de producto terminado. Por otra parte, se encuentra el area de la planta
propiamente dicha.

Cabe destacar que se planifica que aproximadamente el almacen y la planta de produccion
ocupen el 75% del terreno que se tiene en vista. EI 25% restante se destinard al area de
circulacion de camiones, y un pequefio espacio para depositar residuos. Los residuos consisten
en materiales de madera, carton, metalicos y especiales. Para los tres primeros se contratara una
empresa que se encargue de su reciclaje, y para los residuos especiales que estan compuestos
por liquido de freno, nafta, y baterias se contratara una empresa especialmente habilitada para
poder tratar estos residuos. Para los residuos especiales liquidos re requerirdn recipiente s
apropiados para su almacenamiento del tipo IBC o similar. El acceso al almacén contara con
undock para cargay descarga de camiones, y un ingreso peatonal.

5.1 Dimensionamiento de la planta de produccion

A continuacién, se vislumbra el esquema referido a la planta de produccién propiamente dicha,
conformada por distintas areas delimitadas unas de otras. El ordenamiento de las mismas se
dispuso de forma tal que el flujo de materiales y de personas se realice en forma de “U”.

El fin altimo de la disposicion seleccionada radica en evitar desplazamientos largos e
innecesarios del producto en fase de fabricacion y de los operarios, asi como también elimina r
cruces de flujo, que puedan ocasionar pérdidas de tiempo y material.
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Figura 5.1.a
Detalle del layout
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A continuacion, se describe el trayecto del flujo de materiales dentro de la planta.

En primer lugar, se traslada la cantidad de materia prima necesaria para la produccion
equivalente a un dia de trabajo desde el almacén hasta la jaula de materia prima. Luego, la
misma se somete a un control de calidad para verificar la integridad de todas las piezas. Seguido,
se clasifican y ordenan las mismas, ubicAndose en el denominado Supermercado de Materia
Prima. De alli, se trasladan mediante carros a las distintas estaciones pertenecientes a la linea
de produccion.

La linea de ensamble posee tres metros de ancho y estd conformada por cuatro estaciones de
dos metros de largo cada una. Asimismo, cuenta con una plataforma de transferencia con el
objetivo de trasladar el ATV desde la Estacion 2 hasta la Estacion 3. Si bien la Estacion 5 se
encuentra separada de la linea, también es parte del proceso productivo. La misma esta
conformada por tres operaciones de control, a cargo de tres maquinas distintas.

El Taller, espacio destinado a reparaciones, se ubica al lado de la linea con el objetivo de no
realizar grandes traslados de las piezas o de los ATV que presenten averias. Luego de los
controles realizados en la Estacion 5, el cuatriciclo pasa al rea de embalaje. Por Gltimo, ya en
la caja, se traslada al area de Producto Terminado Diario y de alli al almacén de producto
terminado.

El espacio asignado a las Oficinas contempla el lugar suficiente para la instalacién de cargos
gerenciales como Jefes de Produccién, Mantenimiento y Calidad, asi como determinado s
empleados administrativos.
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5.2 Dimensionamiento del Almacén

Segun lo aclarado anteriormente, se ha dividido el proyecto en tres etapas de tres afios cada una,
mas una etapa inicial de “puesta en marcha” del proyecto, de duracion de un afio.

Para cada una de las mismas, se producird la cantidad proyectada semestralmente, de acuerdo
a lo establecido en el plan de produccidn.

Todo lo producido en ese periodo que no sea vendido serd almacenado como stock de producto
terminado en el almacén correspondiente. EI mismo se ha dimensionado para el mayor nivel de
stock alcanzado, el cual se daré en laetapa 3 y serd de 527 unidades terminadas.

Como primer paso para el dimensionamiento del almacén de producto terminado se analiza n
dos opciones para el ordenamiento de las cajas. La primera consiste en la ubicacién de los ATV
en racks, mientras la segunda consiste en estibar las cajas.

Para el presente proyecto se optd por la segunda alternativa debido a su simpleza en cuanto a
implementacion, estibando las mismas en dos niveles dado el peso y la resistencia de las
mismas. En adicion, no se considerd necesaria la utilizacion de los racks ya que, en este caso,
no presentan ventajas significativas.

En primer lugar, se estimo el espacio que ocuparian las cajas. Se tomé el area inferior de cada
caja (2,33 mx 1,25 m) y, a este numero, se lo multiplicO por el nimero méximo de unidades
en stock para la etapa tres dividido en dos: (527/2) =263,5, el cual se redonded a 264.

Se dividio el nimero de unidades por dos debido a la decision de estibar las cajas en dos nivele s.
El resultado del calculo fue de 769 m? requeridos como espacio de almacén. A este nimero se
le sumaron los espacios necesarios para la circulacion de auto-elevadores y personal, el cual se
estim6 de 2,5 m por pasillo. De esta forma, el nimero obtenido, brinda una estimacion de la
superficie total necesaria para el almacén de producto terminado de 1265 nv.

A continuacion, se explica de forma detallada la disposicién de las cajas de acuerdo al orden
propuesto.

Se propone ubicar las cajas una al lado de la otra conformando 4 filas separadas por tres pasillos
de 2,5 m de ancho (en color rosa en la Figura 6.2.a). Mirando frontalmente el terreno y
comenzando de izquierda a derecha: la primera fila se ubica al lado de la primera pared y se
compone de una sola hilera de cuatriciclos. Las dos filas siguientes se componen, cada una, de
dos hileras de ATVs. La ultima, se compone de una hilera de cuatriciclos y se encuentra al lado
de la segunda pared.

Con el fin de lograr el aprovechamiento 6ptimo de las dimensiones del terreno, el almacén de
materia prima se ubica en dos hileras a la izquierda del almacén de producto terminado,
separadas por un pasillo de 2,5m (En color rojo oscuro en la Figura 6.2.a). Cabe aclarar que el
almacén y la zona relativa a la linea de produccion se encuentran delimitadas por un pasillo de
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cinco metros de ancho.

Finalmente, la superficie total destinada al almacén, teniendo en cuenta todos los pasillos para

circulacion y ambos almacenes, consiste en (65m x 28m) 1820mz2.
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6. Localizacion
A continuacion, se realiza una evaluacion de las distintas alternativas factibles de localizac i6 n con
el finde determinar la ubicacion del proyecto que permita obtener la mayor cantidad de ventajas.

El anélisis esta compuesto por dos etapas: la macrolocalizacion y la microlocalizacion. El
objetivo de la primera etapa consiste en determinar la region O6ptima para ubicar la planta,
mientras que la segunda, consiste en definir el lugar exacto y definitivo.

6.1 Macrolocalizacion

Los factores principales a tener en cuenta para este proyecto son:

e Medios y costos del transporte:

Las piezas que conforman los ATVs se importan desde china por via maritima. Los
componentes de los ATVs se trasladan mediante camiones desde el puerto a la fabrica, asi como
los productos terminados desde la planta hacia los expresos, por ello resulta fundamental que
la planta de produccion se localice cerca de un puerto, y, a la vez, en lo posible, cerca de los
puntos de consumo. Es de suma importancia destacar que el volumen que ocupa un ATV
terminado es mucho mayor al volumen que ocupan las piezas que lo componen. Por esta razon,
resulta mas costoso el transporte de producto terminado.

e Disponibilidad y costo de mano de obra idonea:

La dificultad para captar mano de obra calificada en este rubro hace que la disponibilidad vy el
costo de mano de obra idonea sea un factor de gran importancia.

Por un lado, en los puestos clave del proceso, como ser los controles de calidad y los puestos
de asistencia en caso de desperfectos superficiales o roturas de las piezas, se necesitan operarios
especializados y experimentados. Ademas, para los puestos de direccion, como ser jefaturas de
produccion y planta es necesario contar con personal altamente calificado.

Por otra parte, el proceso de ensamble es enteramente manual y el mismo esta estandarizado :
las operaciones a realizar sobre la pieza se encuentran explicadas, detalladas y ordenadas en un
instructivo con el cual se forma a los operarios. Es por esto que no es necesario que la mano de
obra a contratar sea especifica del rubro o posea experiencia en el mismo, sino que sea capaz de
adaptarse e incorporar eficientemente la modalidad de trabajo impartida por los operarios
especializados.

En adicion, se considera importante el costo de contratacién de mano de obra, cuya variacid n
entre las tres posibles localizaciones no varia significativamente de una provinciaa otra.

e Cercania de las fuentes de abastecimiento:
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Para las instalaciones destinadas a la nueva unidad de negocios se considera de gran relevancia,
en primer lugar, la cercania a un puerto, debido a que las piezas arriban en barco provenient e
de China. Las mismas, luego deben ser transportadas hasta la fabrica en camiones de carga. Por
lo tanto, en segundo lugar, la infraestructura viaria es de suma importancia, en cuanto a las
condiciones de las carreteras y caminos por las cuales debera circular, entre ellas, el correcto
asfaltado, sefializacion y control de los mismos. Cabe sefialar que el traslado de los ATVs ya
terminados se realiza también en camiones desde la fabrica hasta el expreso, desde donde se
lleva hasta los concesionarios.

e Cercania del mercado:

Para dimensionar la cercania a los mercados se considerard la cantidad historica vendida de
cuatriciclos en las principales provincias. Las provincias con mayor cantidad de ventas son:
Buenos Aires, Cordoba y Santa Fe y los valores de ventas acumuladas de cuatriciclos para el
agro durante los afios 2013 a 2016 fueron, respectivamente, 9631, 3426 y 3648 ventas. Sobre
un total de 19936 unidades vendidas durante esos afios, destinadas a la actividad agropecuaria,
Buenos Aires representa el 48.31% de las ventas, Cordoba el 17.19% y Santa Fe 18.30% de las
ventas.

e Existencia de una infraestructura industrial adecuada:

Dado que todas las piezas que componen el ATV son importadas: se utilizan piezas de origen
chino y americano, no serd necesaria la industria proveedora nacional. Es por esta razon que la
existencia de una infraestructura industrial adecuada se la da una importancia media. Sin
embargo, no se descarta la posibilidad de la tercerizacion de los servicios de pintura y mecanica,
en caso de existir fallas superficiales o desperfectos mecanicos en alguna de las piezas.

e Disponibilidad y confiabilidad de los sistemas de apoyo:

Si bien la disponibilidad de agua y su calidad son necesarias para la instalacion de la fabrica,
no influyen en el proceso en estudio. En cambio, si lo hacen, y en gran medida, el costo, facil
acceso Yy confiabilidad de la electricidad, el combustible y la comunicacion rapida y segura, ya
que son necesarias para el funcionamiento de la linea de ensamble y la obtencion de las piezas
en tiempo y forma. Otro factor importante es contar con algun sistema preparado de proteccion
contra incendios.

Los factores que no influyen de manera significativa en el proyecto son:

e Factores ambientales:

Las zonas en las cuales se plantea la posibilidad de establecimiento del proyecto no presentan
condiciones climaticas extremas, por lo tanto, no se considera este factor en el analisis de
localizacion.

e Posibilidad de tratar desechos:

103



El proceso de ensamble que se propone en el presente proyecto no genera una cantidad de
desechos significativa: los desperdicios generados son pafios con combustible y aceites. Los
mismos se ubican en tachos especiales, los cuales luego son recogidos por una empresa; este
Servicio se terceriza.

Por otra parte, los residuos provenientes de las cajas de carton en las cuales arriban los
componentes se reciclaran tercerizando el servicio.

e Topografia de suelos:

El proceso productivo propuesto es enteramente industrial, por lo que se considera que la
topografia de los suelos no afecta al proyecto en modo alguno.

e Consideraciones legales vy politicas:

En lo que se refiere a consideraciones impositivas, se tienen en cuenta los incentivos tributario s
para la instalacion de la planta en polos industriales en las distintas alternativas de localizacio n.

A su vez, en lo que refiere a leyes de niveles de contaminacion y permisos de construccion, el
proyecto no genera niveles altos de contaminacion ni requiere instalaciones industriales que
necesiten permisos especificos, por lo cual este factor no es considerado como relevante en el
analisis.

e Condiciones sociales vy culturales:

El proyecto en cuestion no plantea la produccion de un artefacto desconocido por el mercado,
por lo cual la actitud hacia la nueva fabrica por parte de la sociedad, asi como las costumbres y
caracteristicas demograficas de la misma no influyen de forma significativa en el presente
estudio.

Las alternativas de macrolocalizacion analizadas son las provincias de: Buenos Aires, Cdordoba
y Santa Fe.
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Tabla6.1.a

Factores de macrolocalizacion

NECESIDADES

ALTERNATIVAS DE LOCALIZACION

BUENOS AIRES

CORDOBA

SANTAFE

OBLIGATORIAS

DISPONIBILIDAD Y CONFIABILIDAD DE LOS SISTEMAS DE APOYO

DISPONIBILIDAD DE MANC DE OBRA
INFRAESTRUCTURA ADECUADA

3l
3l
5l

sl
Sl
S

3l
3l
51

DESEABLES

CERCANIA AL MERCADO

CERCANIA FUENTE DE ABASTECIMIENTO (PUERTO)
MEDIOS ¥ COSTOS DEL TRANSPORTE

COSTOS DE TERRENOS

40
30
15
15

48.31%
MUY BUENA
MUY BUENA

MEDIA

10
10
g
4

400
300
135

&0

17.19%
MEDIA
BUENA
BUENA

o~ o oo

240
150
105
120

18.30%
MUY BUENA
BUENA
BUENA

7
10

7

8

280
300
105
120

100 895 615

805

Se analizan las alternativas en la siguiente matriz.

De la tabla anterior se puede concluir que Buenos Aires representa la mejor alternativa, seguida
sin tanta diferencia por Santa Fe. Dado que estas provincias limitan geograficamente, resulta
interesante evaluar alternativas de localizacion que permitan estar cerca de ambos mercados.

De esta forma, se analizaran dos zonas alternativas para la ubicacion de la planta.

Como primera alternativa, se analizara la ubicacion de la planta en un territorio en el norte de
la Provincia de Buenos Aires, tomando como punto central a la ciudad de Junin y construye ndo
una circunferencia de radio 100 km con centro en la ella.

Por otra parte, se analizara la posibilidad de instalar la planta en las aproximaciones de la ciudad
de Rosario, Provincia de Santa Fe, dado que la matriz de factores de macrolocalizacion no
resulta lo suficientemente concluyente como para tomar una decision.

Se aclara que no se analizara la posibilidad de instalar la planta en el sur de la Provincia de
Buenos Aires dada la lejania que dicha ubicacion implicaria respecto de la demanda de las
provincias de Santa Fe, Cdrdoba y norte de la Pcia de Buenos Aires. Siendo los costos de
transporte de producto terminado considerablemente altos, se adjudica una gran importancia a
la cercania al mercado.

Comenzando por la primera alternativa, se observa en el siguiente mapa la zona propuesta y las
correspondientes localidades que la misma abarca.
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Figura6.1.a

Radio de la primera alternativa, centrada en Junin
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puede verse que la zona esta bien comunicada por rutas

provinciales, ubicandose a su vez en una region con gran presencia de actividad agropecuaria.

Puede apreciarse también que la comunicacion con las zonas de mayor demanda, es decir las

provincias de Santa Fe y Cordoba y el norte y sur de la Provincia de Buenos Aires, es accesible,
pudiendo abastecer a dichas regiones desde una posicion central.

Realizando un célculo aproximado de las unidades historicas vendidas en la zona marcada, se

estima que dentro del radio de 100 km se abarca un volumen'®de 800 ATV.

Por otro lado, se muestra en el mapa la alternativa de instalar la planta en laciudad de Rosario,
0 en una localidad cercana tomando un radio de 100 km alrededor de la misma.

16 Tomando como criterio las ventas histéricas de los Gltimos cuatro afios para el sector del Agro en las localidades

incluidas dentro del radio explicitado.
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Figura 6.1.b

Radio de la segunda alternativa, centrada en Rosario
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Dicha alternativa posee la ventaja de su cercania a numerosos puertos, pudiendo ingresar la
mercaderia a ensamblar por los mismos, reduciendo los costos de transporte de los insumos.

Sin embargo, y a pesar de constituir una buena alternativa en cuanto a la comunicacién y
caminos para el transporte terrestre del producto terminado, resulta bastante lejana su ubicacio n
a la zona del sur de la Pcia de Buenos Aires, donde se concentra una gran porcion de la
demanda.

Se concluye por lo tanto que la mejor alternativa para la ubicacion de la planta es en el norte
de la Pcia de Buenos Aires.

6.2 Microlocalizacion

Habiéndose determinado la zona donde se instalara la planta para el ensamble del Mountainee r
Agro, se procede a determinar el lugar exacto en donde se construira la fabrica.

Para ello, se tendran en consideracion principalmente los factores de comunicac 6 n
(disponibilidad y accesibilidad a caminos para el transporte de producto terminado) y de
existencia de una infraestructura industrial adecuada.

Dentro de la zona identificada, y dentro de la provincia de Buenos Aires se encuentran tres
principales ciudades: Pergamino, Zarate y Junin.

Las ciudades de Pergamino y Junin se encuentran en zonas sumamente agricolas, encontrandose
a su vez bien conectadas con grandes ciudades mediante rutas nacionales (8 y 7
respectivamente). Dentro de las mismas se encuentran numerosos Parques Industriales, tales
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como el Parque Industrial de Pergamino (PIP) y el Parque Industrial de Junin.

Ambos parques cuentan con instalaciones adecuadas para la instalacion de la planta, contando
también dentro de ellos con numerosas empresas, principalmente del rubro textil.

Sin embargo, dentro de dichas empresas no se encuentra ninguna del rubro automotor, siendo
lo més cercano al mismo empresas de la industria metal mecanica.

Se considera que, al ser de gran importancia para el proyecto garantizar la presencia de mano
de obra disponible y calificada en la zona donde se instale la planta, las ciudades mencionada s
no serian las 6ptimas para lalocalizacion.

En cuanto a la ciudad de Zarate, la misma se encuentra en una zona estratégica en cuanto a su
comunicacion via terrestre y maritima con el resto del pais. Dentro de la ciudad se encuentra n
dos Parques Industriales principales: el Parque Industrial Zarate y el Parque Industrial y
Logistico Parana de las Palmas.

Se elige para la ubicacion de la planta el Parque Industrial y Logistico Parana de las Palmas,
también conocido como PLIZ, ubicado a 2km del puerto de Zéarate, y a 5 Km de la Autopista
Panamericana.

Sumado a las instalaciones del parque, convenientes para el proyecto, se encuentra como
conveniente la localizacion en la ciudad de Zarate dado que la empresa ya cuenta con una planta
de produccion en la ciudad de Campana.

La cercania entre ambas ciudades, a una distancia entre si de 12,5 km aproximadament e,
permite garantizar la presencia de mano de obra calificada en la zona, encontrando tanto en
Zarate como en Campana numerosas industrias automotrices tales como Toyota, Honda, y la
fabrica de motos, herramientas y demas vehiculos ATV y UTV de Gamma.

Para la correcta descripcion y validacion de la ubicacion de la planta en el parque industr ia |
mencionado, se analizaran los factores mencionados en el cuadro de la seccion de
macrolocalizacion, haciendo una breve descripcion de como se encuentra el parque dotado de
de atributos de acuerdo a dichos factores.

e Medios y costos del transporte: el parque se encuentra ubicado a 2km de la termina |
portuaria de Zarate, y comunicado via terrestre al Ndcleo agroindustrial y los polos
industriales mas estratégicos del pais, siendo los mismo las ciudades del noroeste
argentino, tales como Cérdoba y Rosario.

Se destaca que dichas ciudades concentran gran parte de la demanda estimada para el proyecto,
siendo el norte y sur de la Pcia de Buenos Aires los otros polos demandantes. El parque se
encuentra también bien comunicado con dichos polos, teniendo acceso a la autopista 6 que lo
vincula con la ciudad de la Plata, luego pudiendo acceder a las rutas que se dirigen al sur de la
Pcia, como laR2 y R3.
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En cuanto a los costos de transporte, la necesidad del transporte terrestre para acceder al
mercado demandante incrementa los costos del proyecto, dado que el mismo posee un alto costo
en nuestro pais. Sin embargo, este es un costo con el que el proyecto debera enfrentarse sea
donde se ubique la planta de fabricacion.

e Disponibilidad y costo de la mano de obra idonea: como fue mencionado anteriorment e,
el parque se encuentra cercano a plantas de la industria automotriz, como la de Toyota,
Honda, y la planta productora de motos, UTV y ATV de Gamma. Por ello, se da por
hecho la disponibilidad en la zona de mano de obra calificada para la industria en
cuestion.

e Infraestructura adecuada: el parque posee accesos internos para camiones, servicios de
gas, agua y energia eléctrica, vigilancia y conexién a red de fibra optica.

e Cercania al mercado: ya explicado anteriormente, la ciudad de Zarate se encuentra en
una zona estratégica en cuanto a la demanda proyectada para el proyecto, teniendo la
ciudad una posicion central, pudiendo accederse facilmente desde la misma, y mediante
transporte terrestre, a los polos que concentran la demanda dentro del pais.

e Cercania a la fuente de insumos: el parque se encuentra cercano a la terminal portuaria
de Zarate, por donde ingresarian los insumos provistos por el proveedor CFMoto via
maritima.

e Costo de terrenos: los terrenos en el PLIZ, dadas sus instalaciones, poseen un costo
mayor a los terrenos en otro tipo de parques, aunque la relacion costo beneficio resulta
favorable.

A su vez, el parque posee una desarrolladora, que puede proveer financiacion hipotecaria de
hasta el 50% del valor del lote con tasas y plazos favorables para las empresas a instalarse.

Cabe destacar que, bajo el marco de la Ley 13.656 de Promocion Industrial, la radicacion de la
empresa dentro del parque industrial otorga beneficios impositivos, tanto de  impuestos
municipales como provinciales. Dichas exenciones impositivas resultan en la ciudad de Zarate
de 5 afios, extendiéndose el mismo durante 2 afios y medio mas por el hecho de radicarse dentro
de un parque industrial.

La empresa queda exenta de los siguientes impuestos:

Municipales: Derechos de Construccion, ABL, Tasa de Seguridad e Higiene y Vial.
Provinciales: Tasa preferencial en Ingresos Brutos, Impuesto Inmobiliario, Sellos,
Exencién automotores utilitarios (hasta 5 unidades).’

Por ultimo, el partido de Zarate posee aduana, permitiendo realizar todos los tramites que
tengan que ver con ella alli mismo, no debiendo alejarse del predio.

17 Beneficios Impositivos. Parque Industrial y Logistico Parana de las Palmas. Consultadoen:
http://www.pliz.com.ar/
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Se elegira dentro del parque PLIZ uno de los terrenos disponibles, de la etapa Il de desarrollo
del parque. El lote elegido contara con 1,02 Has, 68 m x 150 m, pudiendo ser el mismo
cualquiera de los lotes de la seccién derecha del parque que se muestra en el mapa a
continuacion:

Figura 6.2.a
Croquis del Parque Industrial y Logistico Parana de las Palmas
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7. Marco Legal

7.1 Radicacion y Certificado de Aptitud Ambiental

Para poder radicar la empresa en la provincia de Buenos Aires se debe contar con el Certificado
de Aptitud Ambiental de acuerdo con la Ley N° 11.459 de la provincia de Buenos Aires,
Argentina. A su vez, esta ley clasifica a la empresa en una de tres categorias respecto al riesgo
que representa para el medio ambiente, llamado Nivel de Complejidad Ambiental, siendo la
primer categoria aquella que no presenta amenazas a la salubridad e higiene de la poblacion u
ocasiona dafios graves a los bienes y al medio ambiente, y la tercera categoria aquella que se
considera peligrosa en cuanto a que puede afectar cualquiera de los items mencionado s
anteriormente’®. La definicion respecto a en qué categoria se encuentra la empresa se realiza a
través del calculo numérico de dicho nivel, y evaluando si el nimero obtenido como resultado
se encuentradentro de 0 y 11 (grupo 1), 11y 25 (grupo 2) o 25 en adelante (grupo 3)

El calculo del Nivel de Complejidad Ambiental (NCA) se realiza a través de la siguie nt e
ecuacion:

NCA = Rubro + Efluentes y Residuos + Riesgo + Dimensionamiento + Localizacion

Particularmente en el caso de la linea a instalar, se le asigna:

e Un valor de 5 en Rubro, debido a que pertenece al grupo 2 de actividades industria le s
segun la clasificacion industrial internacional uniforme,

e Un valor de 6 en Efluentes y Residuos, ya que se generan residuos especiales,

e Un valor de 2 en Riesgo, considerando riesgo de explosion e incendio en la fabrica
debido al manejo de nafta

e Un valor de 2 en Dimensionamiento, teniendo en cuenta la mas desfavorable de las
condiciones (Superficie cubierta representando mas del 50% de la planta, y menos del 81%)

e Un valor de 0 en Localizacion, debido a que la planta se ubicara en un parque
industrial.*®

Gamma Agro se encuentra dentro de la segunda categoria, totalizando un nivel de complejid ad
ambiental de 15 puntos. A pesar de ello, no es necesario que un organismo especializado
entregue el Certificado, ya que puede hacerlo el municipio, luego de que la empresa lleve a
cabo un Estudio y Evaluacion de Impacto Ambiental.

Una vez definido el alcance y las caracteristicas del proyecto se contratara una consultora

18 | ey N° 11.459 de la Provincia de Buenos Aires, Argentina,_
http://www.gob.gba.gov.ar/legislacion/legislacion/I-11459.ht ml

19 Decreto 1741/96 de la Provincia de Buenos Aires, Argentina_
http://www.gob.gba.gov.ar/legislacion/legislacion/96-1741.ht ml
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especializada en el tema para la realizacion de la Evaluacion de Impacto Ambiental. Este
documento analiza cuidadosamente las consecuencias de la instalacion de la planta para con el
medio ambiente, incluyendo las formas de reducir y mitigar el impacto negativo. Luego de la
misma y la obtencién del Certificado, se procedera a efectuar el trdmite de radicacion.

7.2 Ley de Promocion Industrial

La provincia de Buenos Aires cuenta con la Ley de Promocion Industrial N° 13.656 que impulsa
la actividad industrial en la provincia y ofrece beneficios impositivos. Es la ley que indica los
requisitos para instalar una planta en el Parque Industrial y Logistico Parand de las Palmas,
entre otros. Sus requisitos principales se destacan a continuacion:

e Ser propiedad de personas fisicas o juridicas domiciliadas en el pais. En este ultimo
caso las mismas deberan haber sido constituidas en la Republica Argentina conforme
a sus leyes.

e Realizar actividades consideradas prioritarias por el Plan de Desarrollo Industrial
vigente; excepcion hecha de las micro y pequefias empresas para las cuales todas las
actividades de transformacion fisica, quimica o fisico- quimicas realizadas dentro de
su establecimiento estan alcanzadas por los beneficios de la presente Ley.

e Que se trate de una planta nueva; o de la ampliacion de una ya existente donde el
incremento de la capacidad tedrica de produccion necesaria para ser sujeto de los
beneficios debera ser como minimo del cincuenta (50) por ciento. En el caso de las
incorporaciones de un nuevo proceso productivo la nueva inversion debera ser superior
al treinta (30) por ciento del valor del activo fijo existente segun libros a moneda
constante o valor de mercado, de los dos el mayor.?°

A su vez, para la solicitud de acogimiento a la Ley de Promocion Industrial N° 13.656 se debera
presentar a la Direccion Provincial de Desarrollo y Promocion Industrial una solicitud de
adhesién, acompariada de la documentacion expuesta en el Anexo I.

7.3 Importacion

En mayo del 2017 se firmd un acuerdo en el marco del Ministerio de Produccidn, que establece
una serie de beneficios aplicados en dos etapas para la industria de las motos y cuatriciclos. El
mas relevante de ellos es la reduccion de los aranceles a la importacion para las motos que
ingresen desarmadas al pais. Es decir, anteriormente todos los cuatriciclos pagaban un arancel
de 35%, sin embargo, con este acuerdo el arancel para las importaciones por partes baja a un

20 | ey N° 13.656 de la Provincia de Buenos Aires, Argentina,_
http://www.gob.gba.gov.ar/legislacion/legislacion/I-13656.ht ml
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20%, mientras que para la importacion de cuatriciclos terminados se mantiene en 35%.%

Esto favorece la puesta en marcha de la linea de ensamble ya que abarata los costos de
produccién, y proporciona una ventaja competitiva frente a todas aquellas empresas que se
dedican a la importacién de producto terminado.

El Grupo Simpa se encuentra registrado en la Aduana como ente autorizado a importar, y antes
de que comience el proyecto importa mercaderia de su proveedor CFMoto. Debido a que la
empresa Gamma Agro funcionard bajo Grupo Simpa, no deberd realizarse ningin trdmite para
la importacion de piezas al pais, ya que conserva ademéas el proveedor CFMoto. Ademas, como
ha sido mencionado anteriormente, el Parque Industrial y Logistico Parana de las Palmas cuenta
con una oficina de Aduana en elpredio.

7.4 Otras leyes a contemplar

Ley de Seguridad e Higiene

Por estar ubicada en el pais la empresa se rige bajo la Ley nacional N° 19.587 de seguridad e
higiene en el trabajo. Esta norma establece los lineamientos generales en cuanto al lugar de
trabajo, las obligaciones del empleador y las obligaciones del trabajador para garantizar las
condiciones Optimas de seguridad e higiene en el ambito laboral.

Ley de Defensa de la Competencia

La Ley Nacional N° 25.156 de Defensa de la Competencia, sancionada y promulgada en 1999,
dicta los lineamientos para las practicas y conductas de las empresas. Se desarrolla bajo el
marco de una economia capitalista y relativamente liberal. La empresa debera respetar esta ley
que enmarcard las practicas aceptables tanto respecto a otras empresas del rubro como a los
consumidores del producto.

Ley de Defensa del Consumidor

La Ley Nacional N° 24.240 de Defensa del Consumidor regula las interacciones entre las
empresas Yy sus consumidores, ubicando al consumidor en una posicion vulnerable. La
empresa debera entonces sostener practicas aceptables dentro del marco de esta ley, con el
objetivo de realizar una actividad productiva que resulte, entre otras caracteristicas, justa para
los consumidores del producto.

21 Comunicado del Ministerio de Produccion de la Nacién, 30 de mayo del 2017,
http://www.produccion.gob.ar/acuerdo-de-motos-buscan-aumentar-la-produccion-local-el-empleo-y-
quintuplicar-las-exportaciones/
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8. Conclusiones

Del andlisis de ingenieria realizado se concluye que la produccion se efectuara mediante una
linea de ensamble, dividiéndose el plan de produccién en tres etapas, para poder mantener un
nivel de produccién constante en cada una de las mismas.

De este plan se derivan los niveles de inventarios y produccién para cada etapa, con las
respectivas necesidades de mano de obra directa y maquinaria.

Se deriva a su vez la localizacién adecuada para la planta, contemplando los factores que se
consideran importantes para esta decision.
Por dltimo, se disefia el layout de planta, y se detalla el pertinente marco legal para la
constitucion del proyecto en el lugar elegido.
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CAPITULO TRES: ANALISIS ECONOMICO FINANCIERO

El presente capitulo desarrolla el andlisis economico y financiero del proyecto de invers io n.
Los estudios de mercado e ingenieria arrojaron informacion sobre las ventas proyectadas y
produccion planificada. Este estudio se aboca al dimensionamiento econdémico financiero, del
cual se obtendra una primera aproximacion a la rentabilidad del proyecto.

El estudio inicia con una descripcion y analisis de las inversiones que requiere el proyecto,
tanto en activo fijo como en activo de trabajo. Se desarrolla luego un listado detallado y
exhaustivo de los costos y gastos involucrados, no limitandose a fabricacion, incluyendo otros
costos operativos y de financiamiento.

Se elaboran en funcién a la informacién obtenida y generada los estados contables
fundamentales para el proyecto. Estos son el Estado de Resultados, Balance, Estado de Origen
y Aplicacién de Fondos y Flujo de Fondos, para cada afio durante el cual se desarrolla el
proyecto.

Finalmente, se calcula para el proyecto el Valor Actual Neto (VAN), Tasa Interna de Retorno
(TIR) y Periodo Simple de Repago. Estos indicadores son utilizados para obtener informa c i0 n
sobre la rentabilidad del proyecto, y son una primera herramienta para la decision fundame nt a |
de si llevar a cabo o no lainversion.
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1. Inversiones

Como fue ya mencionado anteriormente el proyecto se dividird en tres etapas, constituidas cada
una por tres afios de produccion, més una etapa inicial de puesta en marcha de las instalacio nes
y el personal.

Las inversiones a realizarse seran tanto en activo fijo como en activo de trabajo, siendo las
primeras hechas en el primer afio del proyecto, mientras que las inversiones en capital de trabajo
se darén una vez que el proyecto ya haya pasado la instancia de puesta en marcha.

1.1 Activo Fijo

Terreno

En la primera etapa de puesta en marcha del proyecto se realizardn todas las inversiones en
activo fijo necesarias, comenzando por el terreno en el Parque Industrial Parana de las Palmas.
Este, de una dimension de 1,02 hectareas y tiene un costo de U$D 650.000, no amortizable.

Dado que existe la posibilidad de obtener financiacion para la adquisicion del terreno por parte
de una desarrolladora perteneciente al Parque, se optard por esta oportunidad, tomando un
préstamo por el 50% del valor del lote, con una tasa del 7% anual en dolares, a pagar en 60
meses, es decir 5 afios.

Construccion

Una vez adquirido el terreno, se procedera a la construccion de la planta. Para ello se consideran
valores de mercado de construccion de agosto del afio 2017, tomando el valor promedio del metro
cuadrado para una construccion del tipo deposito galpdn, dadas las caracteristicas del proyecto en
cuestion El valor estimado del m2 se establece entonces en $13.170,85%2,

Las dimensiones de la planta a construir, como fue detallado anteriormente en el disefio del
layout de la misma, seran de 2408 m2, por lo cual los costos de la obra se elevana un total de
$31.715.407, teniendo en cuenta los gastos de materiales, servicios y otros costos asociados.

Cabe mencionar que el terreno que se adquirira para la puesta en marcha del proyecto posee
espacio sobrante respecto al necesario (dimensionado en la seccién de Layout). Por esta razon,
no se descarta la posibilidad de compra de equipos complementarios o de ampliacion de la linea
en una instancia avanzada del proyecto, aunque en principio, y durante los primeros diez afios
proyectados, con una linea resulta mas que suficiente, incluso contando con capacidad ociosa
para un crecimiento futuro en la produccion.

Maquinaria

22 Tomado de Camara Argentina de la Construccién. Consultado el 26 de Septiembre 2017.
www.camarco.org.ar/indicadores.
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Se considera a su vez la inversion en la linea de ensamble de la marca Anyang Zhengche ng
Machinery Co., siendo el costo total de la misma (mé&s sus equipos complementarios) de
$3.249.950, incluyendo su traslado desde China. Se aclara que la linea viene de fabrica con los
equipos de prueba para la calidad de los cuatriciclos.

El costo de la mismay sus equipos complementarios se encuentra detallado en el Anexo 2,
donde se desglosa méaquina por méaquina los costos.

Se agrega, por ukimo, y para el funcionamiento de la planta, dos autoelevadores para el
apilamiento de los cuatriciclos finalizados, teniendo cada uno de ellos un costo de $500.000, en
total $1.000.000.

Se estima por Ultimo un costo de instalacion de las maquinas en $800.000, para la puesta en
marcha de la linea'y sus equipos complementarios.

En total, por lo tanto, la inversion en maquinaria serd de $5.049.950.

Se detallan a continuacion los montos de las inversiones en activo fijo a realizar para dar
comienzo al proyecto.

Tablal1l.1.a
Valor de las inversiones
Inversiones 2017
Inversion en terreno (USD) 650.000
Inversion en edificio (ARS$) 31.715.407
Inversion en maquinaria (ARS$) 5.049.950

Amortizacion de activo fijo

Como ya fue aclarado anteriormente, el terreno no se amortizara, mientras que las otras dos
inversiones en activo fijo, la construccion de la planta y la maquinaria se amortizaran.

El edificio de la planta se amortizara a 30 afios, teniendo en cuenta un valor residual nulo, por
lo que la amortizacién anual sera de $1.057.180.

En el caso de la maquinaria, se amortizara a 10 afios, también con un valor residual nulo, por
lo que la amortizacién anual sera de $504.995.

Se observa que el proyecto no presenta cargos diferidos, debido a que los gastos a llevar a cabo
en el primer afio del proyecto no son sustanciales respecto a los demas gastos.

1.2 Activo de Trabajo

El activo de trabajo necesario se calcula periodo a periodo, teniendo en cuenta las necesidades
de incremento en caja, los incremento en bienes de cambio y créditos por ventas asi comoel
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incremento del pasivo corriente, es decir las deudas comerciales, que lo financian parcialme nte.
Todos estos rubros incrementardn o decreceran de acuerdo a la operacion afio a afio de la
empresa, por lo que existira una diferencia en el activo de trabajo de acuerdo al periodo,
contemplada en el Flujo de Fondos del Proyecto.
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2. Costos yGastos

Se especifican a continuacion cada uno de los rubros que conformarédn el costo total de las
unidades producidas.

Se elige para la contabilidad del proyecto utilizar un sistema de costeo directo, incluyendo por
lo tanto en el costo de venta de las unidades tanto los insumos, la mano de obra directa y
aquellos gastos de fabricacion que sean variables de acuerdo a la produccion.

Como es el caso particular del proyecto, el Unico gasto de fabricacion variable que se considera
es el costo de la electricidad, por la cual se paga una cuota variable de acuerdo a los KWh
utilizados en el mes. Dado que no es directa la relacion que existe entre energia consumida y
produccion, se dificulta prorratear este gasto en la cantidad de unidades producidas, por lo que
se calcula afio a afio una variacion del consumo eléctrico del 2%.

Si bien existen otros gastos de fabricacion variables, como por ejemplo los insumos necesarios
para el funcionamiento de la planta en funcion de los niveles de produccion, se decidid no
considerarlos en este estudio de prefactibilidad dado que su impacto en el proyecto tiene poca
relevancia.

Dicho esto, se calcula el costo unitario como la suma entre el costo de la materia prima y el
costo de mano de obra directa para producir una unidad.

Se muestran a continuacion los resultados obtenidos:

Tabla 2.a
Costo Directo por Unidad
Aino 2018 2019 2020 2021 2022
Cantidad de unidades producidas (U) 1954 2528 2931 3835 3849
Tasa de cambio (AR$/USD) 21,77 23,82 24,83 25,41 2772
Costo total MOD (ARS) 9.910.981 11.265.812 12.609.824 13.994.382 15.399.418
Costo directo por unidad (ARS) 98.385 106.557 110.732 112.565 122.818
Tabla 2.b
Costo Directo por Unidad
Ao 2023 2024 2025 2026
Cantidad de unidades producidas (U) 3878 4561 4558 4514
Tasa de cambio (AR$/USD) 28,76 29,94 31,40 32,76
Costo total MOD (ARS) 16.923.961 21.227.482 23.267.443 25.469.707
Costo directo por unidad (ARS) 127.639 132.987 139.695 146.054

2.1 Costos de Materia Prima

En funcion del Plan de Produccién elaborado, se conocen las necesidades de compra de materia
prima para la realizacién de producto terminado que se utilice tanto para venta como para Stock
de Seguridad. Los costos de materia prima, entonces, evolucionaran junto con la produccién
establecida previamente en el plan semestral desarrollado.
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Se aclara que, por politica de compras de la empresa, las unidades se compran desarmadas, cada
caja conteniendo todas las piezas necesarias para la construccion de un cuatriciclo.

A continuacién, se muestra un plan de produccion anual en unidades de ATV Mountaineer
Agro:

Tabla2.1.a
Produccién Anual
Ao 2018 2019 2020 2021 2022
Cantidad de unidades producidas (U) 1954 2528 2931 3835 3849
Tabla 2.1.b
Produccién Anual
Afo 2023 2024 2025 2026
Cantidad de unidades producidas (U) 3878 4561 4558 4514

Como la base del producto es el ya existente Mountaineer 450, importado por partes a CFMoto,
se cuantifican los costos FOB el mismo, agregando los accesorios adicionales caracterist icos
del nuevo producto.

A continuacion, se presenta una tabla con los precios FOB Ningbo de las componentes
necesarias para el ensamblado de un cuatriciclo. Incluye las partes que requiere el Mountaineer
450 y los accesorios que se han decidido agregar para la adaptacion del producto al mercado
del agro. Estos precios fueron obtenidos del proveedor de Gamma, que actuara asimismo como
proveedor para este proyecto. Dicho proveedor es CFMoto, de origen chino.

Tabla2.1.b
Precio FOB
Rubro Valor

CFMOTO (USD/U) 2.800
Neumaticos especiales
maxxis (USD/U) 120
Enganche trasero (U$D/U) 25
Accesorio antibarro (U$D/U) 20
Precio FOB MP (U$D/U) 3.325

Se definen a continuacion los gastos de importacion, aduana y transporte a este precio para
obtener el precio integral de la materia prima, es decir el costo hasta que la misma esté dentro
de la planta y disponible para el ensamble.

Se utilizan contenedores FEU (40 pies), cada contenedor tiene capacidad para 25 unidades

e El flete maritimo desde el puerto de Ningbo hasta el puerto de Zarate tiene un costo de
U$D 3.500 por contenedor.

e El costo del seguro del flete maritimo se calcula como un 5% sobre el precio CFR (
precio FOB + transporte maritimo).
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e El costo del arancel aduanero es del 20% sobre el precio FOB de de la materia prima
(incluye derechos + estadistica). En afio 2017, el arancel vigente es del 35%, sin
embargo, Grupo Simpa a partir de informacion tratada en la Camara de Fabricantes de
Motovehiculos prevé que para el 2018 el arancel va a disminuir al 20%. En el andlis is
de riesgos del proyecto se evaluard la situacion de que el arancel no sea el pronosticado

e Los costos de nacionalizacion, gastos de almacenaje, dep6sito fiscal, costos de termina |
portuaria y gastos de despachante de aduana se calculan en un 4%.

e Los costos del transporte terrestre desde el puerto de Zérate hasta la fabrica se calculan
en un USD 150 (Camidn de 25 unidades), dado que el parque industrial se encuentra a
1000 m del puerto de Zarate.

Considerando todos los rubros recién mencionados el costo final por unidad puesta en fabrica
es de U$D 4.286

2.2 Costos de Mano de Obra Directa

El balanceo de linea desarrollado ha permitido cuantificar las necesidades de mano de obra
directa para la operacion de la linea de ensamblaje.

Durante la primera etapa de produccion, entre 2018 y 2020 se requieren 15 operarios para el
trabajo en la linea, y uno volante. Para la segunda etapa, entre 2021 y 2023 se requiere un
aumento de 5 operarios, contabilizando 21 en total. Para la tercera etapa, correspondiente a 2024-
2026, se aumenta la dotacion en dos operarios, dando un total de 24 operarios para la linea.

Se calcula que, en el afio 2017, el salario basico promedio de un operario de la industr ia
automotriz es de $20.000 mensuales, sobre lo cual la empresa decide pagar un monto mayor,
siendo el salario para los operarios de $22.000. Se aclara que el mismo constituye un salario
competitivo respecto a las demas empresas automotrices de la zona, en donde el salario
promedio para un operario de planta ronda entre los $21.000 y $24.000.

De acuerdo a la legislacion argentina, el empleador realiza un aporte del 32% + el porcentaje
que cotiza la ART contratada por la empresa que es de un 8%, por lo cual la cargas sociales se
contabilizan en un 40% del total del salario, tanto para operarios como para el resto de la mano
de obra indirecta para el proyecto.

De esta forma, y siendo el salario de los empleados de planta $22.000, se debera abonar sobre
ello un 40% como contribucion, siendo ésta entonces de $8.800.

Por politicas de la empresa los empleados no reciben bono de fin de afio, aunque si debera
contemplarse el aguinaldo como el 13avo sueldo del afio. Considerando 12 salarios anuales y
un sueldo anual complementario, pueden calcularse el costo total por trabajador y el costo total
de mano de obra directa.
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Debe considerarse asimismo que, en un pais de contexto inflacionario, los salarios deberan
actualizarse anualmente, aumentando su valor para alcanzar al de la inflacién y no disminuir el
valor real del trabajo a remunerar.

Los valores de inflacion proyectados hasta el 2026 fueron obtenidos de las proyecciones de
Marketline de diferentes indicadores macroeconémicos para diversos paises latinoamericanos.

Se muestran a continuacién los costos de la mano de obra directa proyectados para los
siguientes 10 afios.

Tabla 2.2.a
Costo de Mano de Obra Directa
Aiio L2017 20018 | 2019 | 2020 2021
Salario Basico Mensual (ARS) 22.000 25.931 29.476 32.993 36.615
Cargas Sociales (%) 40% 40% 40% 40% 40%
Costo Anual por Trabajador (con o
1 _ q 394
SAC) (ARS) 471.951 536.467 600.468 666.399
Personal (Cantidad de operarios) - 16 16 16 21
Costo Total MOD (ARS) - 7.551.224 8.583.476 9.607.485 13.994.382

Costo total anual de la mano de obra, contemplando cargas e inflacién.

Tabla 2.2.b
Costo de Mano de Obra Directa
Ao 2022 2023 2024 | 2025 2026
Salario Basico Mensual (ARS) 40.292 44.280 48.598 53.268 58.310
Cargas Sociales (%) 40% 40% 40%| 40% 40%
Costo Anual por Trabajador (con
¥ - 333 05.903 ; ; .061.23
SAC) (ARS) 7 06 805.90 884.478 | 969.477 1.061.238
Personal (Cantidad de operarios) 21 21 24| 24 24
Costo Total MOD (ARS) 15.399.418 16.923.961 21.227.482 | 23.267.443 25.469.707

Costo total anual de la mano de obra, contemplando cargas e inflacidn.

2.3 Costos de Mano de Obra Indirecta

En cuanto a los cuatro empleados administrativos para la nueva unidad de negocios, se
incorporaran un Gerente de planta, Jefe Produccion, Jefe de Calidad y Medioambiente, Jefe de
Logistica, Jefe de Marketing y Producto y un Jefe de Compras.

Se calcula un sueldo de $60.000 para el gerente y $40.000 para los cargos de jefe.

Las cargas sociales seran las mismas que en el caso de los empleados de planta, es decir un 40%
del salario, siendo éstas de $24.000 en el caso de los jefes y $16.000 en caso del gerente.

Se incorpora a su vez un equipo de siete analistas, divididos entre las nuevas areas del
emprendimiento, con un sueldo de $28.000 cada uno, contabilizando cargas por $11.200
mensuales cada uno de ellos.

Al igual que en el caso de la mano de obra directa, los salarios se iran incrementando en funcié n
de la inflacion afio a afio, segiin las mismas proyecciones.
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2.4 Gastos Generales

A continuacion, se detallan los distintos subrubros que conforman el total de gastos generales.
Se consideran gastos de mantenimiento, tanto de la planta como de las oficinas y del almacén
que conforman el establecimiento. Se tienen en cuenta también, el arancel de certificacion de
calidad y los gastos referidos a servicios tercerizados, entre los que se encuentran los servicios
de limpieza, de gestion de residuos inocuos y especiales y los servicios de seguridad y
vigilancia. Por ultimo, se consideran los gastos en servicios de electricidad y agua corriente,
dado que no se utilizan los servicios de gas.

Se aclara que, a modo de estudio, se considera la mayoria de los gastos generales de fabricacié n
como fijos. Es decir que son independientes de los niveles de produccion de la fabrica, a
excepcion de los gastos energéticos, por los cuales se paga una cuota fija mensual mas una
cuota variable de $0,71/kWh consumido, siendo el consumo variable de acuerdo a los niveles
de produccion.

Se estima que el consumo inicial eléctrico serd de 350.000 MWh anuales, creciendo éste en un
0,6% cada un afio segun estimaciones.

Servicios

Para el servicio de electricidad se paga mensualmente a la Cooperativa Eléctrica de Zarate una
factura base de $1.866 mensuales, adicionales a los gastos variables en electricidad que
dependen del consumo en KW. Este consumo se estima inicialmente en 300 KWh para la planta
en cuestion, con un precio promedio, dado dicho consumo, de 0,71$/KWh.

De este modo, contemplando un mes de 20 dias y turnos de maquinas encendidas de 8 horas, el
gasto por electricidad sera en total de $431.352 anuales, sumarizando tanto la cuota fija como
la variable.

Teniendo en cuenta que el consumo energético tendré leves variaciones a lo largo de los afios,
relacionado el mismo con el crecimiento en la produccion, se estima que los 300 KW
consumidos inicialmente vayan aumentando progresivamente, en un 2% anual, porcentaje bajo
dado que la linea a utilizar es la misma a lo largo de las etapas del proyecto, cambiando
solamente la utilizacion de equipos complementarios con el aumento de la produccion.

Se estiman por lo tanto los siguientes consumos eléctricos para los proximos diez afios de
proyecto. En la uktima fila se observa el monto calculado con el consumo, afectado por la
inflacion:
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Tabla 2.4.a
Gastos por Electricidad

Aiio 2018 2019 2020| 2021 2022
Cuota Fija por Energia (ARS) 22.392 22.392 22.392 22.392 22.392
Consumo Eléctrico (KWh) 300 306 312 318 325
Consumo Eléctrico Anual (KWh) 576.000 587.520 599.270 611.256 623.481
Gastos por Electricidad (ARS) 431.352 439.531 447 874 456.384 465.063
Tabla2.4.b
Gastos por Electricidad

Ao 2023 2024 2025 2026
Cuota Fija por Energia (AR$) 22.392 22.392 22.392 22.392
Consumo Eléctrico (KWh) 331 338 345 351
Consumo Eléctrico Anual (KWh) 635.951 648.670 661.643 674.876
Gastos por Electricidad (AR$) 473917 482.947 492158 501.554

En el caso del agua corriente se pagaran $10.000, contemplando las necesidades de la planta,
contabilizando $120.000, los cuales se mantendran anualmente, afectados por la infla ¢ i6 n
correspondiente.

Mantenimiento
En cuanto a los gastos de mantenimiento, se consideran los programas de mantenimie nto
trimestral y anual ya que los mismos requieren la detencion completa de la linea.

Por este motivo, con el objetivo de no retrasar la produccion, el programa de mantenimie nto
trimestral se lleva a cabo los dias correspondientes a fines de semana y para la realizacion del
mantenimiento anual se aprovecha el feriado de carnaval (4 dias en total) que tiene lugar en el
mes de febrero.

En suma, para las dos instancias de mantenimiento, los costos alcanzan los $700.000,
contemplando el pago de las horas extra correspondientes a dias de fin de semana y feriados no
laborables al personal involucrado, ademas de los gastos de capacitacion, materiales y repuestos
que fueran necesarios para las tareaspertinentes.

Se aclara que los gastos de mantenimiento deberan afectarse por inflacion.

Certificacion de Calidad

Se decide implementar el sistema de gestion de la calidad 1SO 9001 debido a las siguie ntes
razones:

e Representa una garantia para los clientes, en este caso estarian mas interesados los
concesionarios. Certifica el cumplimiento de los estandares de calidad con los que se
maneja el mercado.

e El hecho de que los competidores cuenten con el certificado 1SO 9001 supondria una
debilidad frente a ellos en caso de no implementarla

e Esta normativa también ayuda a evitar ineficiencias en laplanta

El proceso de puesta a punto y certificacion del sistema de gestion de la calidad es el siguie nt e :
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En primer lugar, se construye dicho sistema. Para esto se trabajara con la consultora Andersen
Ingenieria, que brinda asistencia técnica en implementacié n de normas ISO. El costo de dicho
trabajo depende del nimero de empleados en planta y cantidad de edificios, que para este
proyecto alcanza un valor total de $192.000.

Luego, se realiza la auditoria de certificacion que consta de dos etapas, la cual de ser aprobada
dispara la emision del certificado. Dicho documento tiene una validez de tres afios, lapso
después del cual debe hacerse una nueva auditoria de certificacion. En los afios intermedios a
este lapso, se realizan auditorias de seguimiento. Este tipo de inspeccién es menos exhaustiva
que la que emite el certificado, y sirve de control regular, de forma de garantizar un monitoreo
constante del sistema de calidad.

Los procesos mencionados en el parrafo anterior se realizaran con IRAM, que es el organis mo
de certificacion en Argentina autorizado por 1SO. Los costos de ambos tipos de auditorias se
presupuestan en base a la cantidad de dias que el auditor debe inspeccionar la planta, que a su
vez depende del tamafio de la misma. Se muestran los valores en la tabla adjunta:

Tabla 2.4.c
Implementacion 1SO 9001
Costos implementacion ISO 9001
Costo auditor (ARS$/dia) 12.500
Emision certificado
(cada 3 afios) (ARS$) 5.000
Tabla 2.4.d
Implementacion I1SO 9001
Total por tipo
Duracion auditorias (dias) de audioria
(dia)
Auditoria de |
certificacion - Etapa 1 4
Auditoria de 3
certificacion - Etapa 2 i
Auditorias de 2 2
seguimiento
Tabla2.4.e
Implementacion 1SO 9001
Aio 2017 2018 2019 2020 2021
Fmision de certificado (ARS) - 5.000 - - 5.000
Auditoria de certificacion (AR$) - 50.000 - - 50.000
Auditoria de seguimiento (AR$) - - 25.000 25.000 -
Consultoria mnicial (ARS) 192.000 - - - -
Total gastos ISO (ARS) 192.000 55.000 25.000 25.000 55.000
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Tabla 2.4.f
Implementacion 1SO 9001

Aio 2022 2023 2024 2025 2026
Emision de certificado (ARS$) - - 5.000 - -
Auditoria de certificacion (ARS$) - - 50.000 - -
Auditoria de seguimiento (ARS) 25.000 25.000 - 25.000 25.000
Consultoria inicial (ARS) - - - - -
Total gastos ISO (ARS) 25.000 25.000 55.000 25.000 25.000

Servicios Tercerizados

Se propone contratar los servicios de limpieza tanto de la planta como del almacén vy las oficinas
a laempresa LHM, consistiendo dichos gastos en el arancel abonado a la misma. Los mismos
se pagaran mensualmente por $120.000, sumando en el afio un monto de $1.400.000.

Se tercerizan, también, los servicios de vigilancia y seguridad del establecimiento a la empresa
The Security, a la cual se pagan mensualmente $600.000.

Por ultimo, se incluyen en este subrubro los gastos referidos a la disposicion y tratamiento de
los residuos generados en el proceso: residuos comunes, como ser desechos, material reciclable,
como ser madera, carton y papel y, por Gltimo, residuos especiales generados en el proceso de
ensamble como ser trapos embebidos con nafta y liquido de freno. La empresa Recytrans se
hara cargo de la recoleccion y disposicion final de los mismos, cobrando por ello una cuota
anual de $360.000.

El gasto en servicios tercerizados seré afectado afio a afio por la inflacion correspondiente.

Publicidad y Marketing

Dado que el proyecto presenta un producto nuevo e inexistente hasta la actualidad en el
mercado, se necesitara realizar una fuerte campafia en publicidad, tanto en afiches, radio,
eventos y congresos rurales, para poder posicionar correctamente el producto y sus atributos en
la mente del consumidor.

Para ello se establece un presupuesto anual para gastos en publicidad y marketing equivale nte
al 10% de la facturacion del afio en cuestion. Se define esta estrategia dado que se busca cumplir
con el crecimiento de Market Share estimado en las proyecciones. Se podria haber definido una
estrategia mas agresiva durante los primeros afios, manteniendo el 10% Yy luego bajando los
gastos de marketing, sin embargo, se prefiri6 no hacerlo para poder mantener el market share
proyectado.

El mismo no sera afectado por la inflacion, dado que se calcula como un porcentaje sobre el
total de la facturacion anual.
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2.5 Impuestos

De acuerdo al volumen de ventas proyectado, y el precio establecido para la venta, Gamma
Agro entra dentro de la categoria de mediana empresa. Se considerara esta categoria para los
aranceles e impuestos correspondientes.

Se aclara que por politicas de impuestos del Parque Industrial Parana de las Palmas, en donde
se ubicard laplanta, laempresa se encuentra exenta de varios impuestos, los cuales se detallan
a continuacion.

Ingresos Brutos

La empresa se encuentra exenta del impuesto a los ingresos brutos por 5 afios, por poseer
localizacion en Zérate, y por un 50% mas de afios (2,5), por estar localizada dentro de un parque
industrial. Por lo tanto, no se pagaré este impuesto durante los primeros 7,5 afios del proyecto,

La tasa de Ingresos Brutos sera luego del 2,5%, correspondiente a la categoria 3410 de la Ley
14.880 para empresas de fabricacion de vehiculos automotores.

Se aclara que el impuesto a los ingresos brutos, al calcularse como porcentaje de la facturacio n,
no ira afectado por la inflacion del periodo.

Impuesto Inmobiliario
Al igual que la exencion de 7,5 afios del Impuesto a los Ingresos Brutos, la empresa se encuentra
exenta del impuesto inmobiliario durante los primeros 7,5 afos.

Luego procederd a pagar $660 por metro cuadrado de superficie cubierta, de acuerdo al
formulario 905 (B) para fabricas ytalleres.

De esta forma, dada la superficie de la planta que se planea construir, de 2408m?, se pagara por
ello $1.589.280.

El gasto por el impuesto inmobiliario no se afectara por la inflacion del periodo, dado que el
valor de los bienes de uso se contempla como constante, y no se prevén aumentos en valor del
impuesto.

ABL
El ABL se calcula como un 15,7% de la valuacion fiscal de la planta, donde la valuacion fiscal
se estima como el 20% del valor original del terreno.

Por lo tanto, dado el valor original del terreno en U$D 650.000, el ABL se pagara por U$D
20.410, los cuales seran transformados en pesos segun la tasa de cambio correspondiente de
acuerdo al periodo.

Se aclara que el ABL se pagara desde el primer afio de funcionamiento de la planta, es decir en
2018.
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3. Cuadro de resultados

Se contemplan en el cuadro de resultados en primer lugar los ingresos por las unidades vendidas
afo a afio, teniendo en cuenta la evolucion tanto de las ventas como de los precios, detallados

en el siguiente cuadro:

Tabla 3.a
Precios de venta afio a afio con y sin IVA incluido
Aio 2018 2019 2020 2021 2022
Ventas (U) 1.347 2471 3.408 3.625 3.837
Precio de venta con IVA (U$D) 7.900 7.900 7.500 7.500 7.500
Precio de venta sin IVA (U$D) 6.529 6.529 6.198 6.198 6.198
Tabla 3.b
Precios de venta afio a afio con y sin IVA incluido
Aio 2023 2024 2025 2026
Ventas (U) 4.069 4.309 4.545 4.741
Precio de venta con IVA (U$D) 7.500 7.500 7.500 7.500
Precio de venta sin IVA (USD) 6.198 6.198 6.198 6.198

Por otro lado, teniendo en cuenta los costos de la MOD vy la materia prima se calcula el costo
de las unidades vendidas, que restandose de los ingresos da lugar al Resultado Bruto de la
Operacién. Sobre este mismo resultado es que se calcula el Impuesto a los Ingresos Brutos, del
cual la empresa esta exenta los primeros 7 afios y medio, luego pagando un porcentaje del 2,5%.

Se restan a su vez todos los gastos detallados anteriormente: gastos generales de fabricacio n,
gastos logisticos, gastos de comercializacion y administracion (dentro de los cuales se incluye n
los gastos en Publicidad y Marketing y gastos de personal administrativo) y gastos legales. Se
incluyen también los gastos impositivos, el ABL Yy el Impuesto Inmobiliario separados dado
que el primero es abonado sobre el valor fiscal del terreno calculado en dolares, mientras que
el segundo se calcula como un valor en pesos argentinos sobre las dimensiones del terreno.

Luego se restan las amortizaciones de los Bienes de Uso, es decir la maquinaria y el edific io
construido. Asi se obtiene el resultado de las operaciones ordinarias, a lo cual se le restaran los
intereses provenientes del financiamiento.

Por ultimo, se aplica al resultado el pago del Impuesto a las Ganancias, llegando a las Utilidades
Netas de cada periodo.

3.1 Tratamiento de la Inflacion

En cuanto a la inflacion, se toman los datos anuales proporcionados por la catedra, que son los
siguientes:

En base a esto, lo primero a aclarar son los rubros que son afectados por la inflacién anual:
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Costo total de la mano de obra directa: Se estima que el salario basico se actualiza afio
a afio con el indice general de precios.

Gastos en mantenimiento, limpieza, seguridad, agua, y tratamiento de desperdicios: En
este caso, se calcula el costo al afio 2018 y se proyecta que éste aumenta anualme nte
con la inflacion.

Gastos en electricidad: En este caso, el costo varia anualmente dependiendo del
consumo proyectado, por lo que se hace necesario calcular un indice de infla ¢ i6 n
acumulada en base al afio 2017, y multiplicar cada uno de los valores anuales por la
respectiva inflacion acumulada.

Gastos en normativa 1SO: Se toma de manera similar a los gastos en electricidad.
Dependiendo de cada afio y la auditoria que corresponda, el valor anual cambia, por lo
que se hace necesario ajustar el costo por el indice ajustado.

Costo total de mano de obra indirecta: Se trabaja con el mismo criterio que en la mano
de obra directa, actualizando el salario bésico.

3.2 Tratamiento de la tasa de cambio

La tasa de cambio, al igual que la inflacion, se acepta el dato proporcionado por la catedra, a

saber:

A continuacion se aclaran los rubros afectados por la tasa de cambio:

Ventas: El precio de venta del cuatriciclo se fija en ddlares, afectandolo afio a afio por la
tasa de cambio para trabajar con resultados en pesos.

Costo de materia prima: Este costo incluye tanto el precio FOB en el puerto de Ningbo
como los gastos del buque, transporte hasta la planta, gastos aduaneros, etcétera. Se
trabaja con ddlares para unificar la moneda a la hora de realizar los célculos.

Impuesto a los ingresos brutos: Al ser un porcentaje sobre la facturacion, se ve afectado
por latasa de cambio

Gastos en marketing: Debido a estar definidos como un 10% sobre lafacturacion.

Gastos logisticos de transporte a concesionarios: Al igual que los gastos en marketing,
se definen como un porcentaje sobre la facturacion (0,7% sobre la facturacion)

Impuesto ABL.: Se considera como un 15,7% sobre el valor fiscal del terreno ( el 20%
del valor de compra). Ya que el precio del terreno se encuentra en ddlares, el impuesto
se actualiza con la tasa de cambio

3.3 Centros de costos

Se agrupan los centros de costos en:

Produccion: contempla los costos de la mano de obra y las materias primas (mas toda la
logistica de transporte desde China).
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e Administracién: se consideran aqui todos los gastos relacionados al personal
administrativo, principalmente salarios y cargas del mismo.

e Servicios de planta: la planta genera costos en impuestos, entre ellos el ABL vy el
impuesto inmobiliario. Por otro lado, se contemplan todos los costos por el pago de los
servicios de tipo “utilities” que utiliza la planta y las oficinas para su operacién. Entre
ellos la electricidad y el agua corriente. Por Ultimo, tanto las certificaciones para la
norma ISO 9001 como las habilitaciones y evaluacién de impacto ambiental generan
Costos.

e Venta: se contemplan los costos en transporte de la logistica de distribucién de las
unidades vendidas. También se contemplan los gastos de marketing y publicidad.

3.4 Costos fijos y variables

Costos Fijos
En cuanto a los costos fijos, se tienen los siguientes rubros:

En primer lugar, mantenimiento anual, como se explicd anteriormente. Luego, gastos en
servicios como limpieza y seguridad, debido a estar tercerizados. El tercer rubro es gastos en
salarios, tanto para mano de obra directa como indirecta. Por ultimo, gastos en tratamiento de
desperdicios, ya que la compafiia contratada cobra un fee mensual.

Costos Variables

El costo variable es el costo en materia prima, que incluye el costo FOB de compra tanto como
aranceles aduaneros y gastos logisticos hasta llegar a la planta.

3.5 Punto de Equilibrio

Se desea calcular también el punto de equilibrio en cada afio, es decir, la cantidad de unidades
a vender para que un producto pueda cubrir sus costos. Debido a que la empresa trabaja con un
Unico producto, el punto de equilibrio o break even point, sera aquél que arroje una utilidad
nula. Debido a que todos los afios durante los que opera el proyecto cuenta con utilidades
positivas, se sabe a priori que el punto de equilibrio serd menor a las ventas proyectadas.

Al escribir el cuadro de resultados en funcion de las unidades vendidas, puede hallarse el
nimero de cuatriciclos que se requiere vender afio a afio para alcanzar este punto de equilib r io.
Se muestra a continuacién un grafico que compara los puntos de equilibrio y las ventas
proyectadas afio a afio.
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4. Financiamiento

4.1 Financiamiento del Proyecto

Debido a politicas del Grupo Simpa, se busca contraer la menor cantidad de deuda posible,
financiando la mayor cantidad posible de inversiones del primer afio del proyecto y los baches
financieros del proyecto con aportes de capital por parte de los accionistas.

Por este motivo, se recurre a financiar mediante deudas de largo plazo Unicame nte una porcidn
del valor del terreno, ya que pudo accederse a unatasa de financiamiento favorable.

Se procedera a recibir aportes de capital los dos primeros afios del proyecto, necesitando, para
el afio 2017, un monto de $ 43.388.857 y, para el afio 2018, un monto de $19.032.756.

Estos aportes de capital seran necesarios para costear las inversiones del primer afio en el
terreno, los gastos de construccion de la fabrica, el costo de la linea y deméas maquinaria. En el
segundo afio, serd necesario un aporte de capital para cubrir el bache de caja, y asi cumplir con
la caja minima establecida. Se establecié la caja minima en un 4% del valor de los ingresos por
ventas con el objetivo de cubrir erogaciones propias de la operacion delproyecto.

4.2 Financiamiento del terreno

Como fue mencionado anteriormente a la hora de decidir invertir en un terreno en el Parque
Industrial PLIZ, se recuerda que el mismo cuenta con una desarrolladora que ofrece opciones
de financiacion para el terreno.

La opcion mas atractiva que presenta es la financiacion del 50% del terreno mediante un
préstamo de sistema francés. La misma tiene una duracion de 60 meses, y una tasa preferencia |
del 7% anual en dolares. De esta forma, la empresa contrae deuda en el periodo comprendido
entre 2018 y 2022.

A continuacidn, se presenta una tabla con informacion sobre el financiamiento.
Tabla4.2.a

Informacion sobre el financiamiento del terreno

Tipo Valor

A fmanciar (%) 50%
Monto (U$D) 325.000
Tasa (%) %
Plazo (anos) 5
Sistema Francés
a(n/1) 4,1001974
Cuota (U$D) 79.264
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Tabla 4.2.b

Informacioén sobre el financiamiento del terreno

Periodo 1 2 3 4 5
Cuota (USD) 79.264 79.264 79.264 79.264 79.264
Interés (USD) 22.750 18.794 14.561 10.032 5.186
Amortizado (USD) 56.514 60.470 64.703 69.233 74.079
Total Amortizado (U$D) 56.514 116.985 181.688 250921 325.000
Por amortizar (U$D) 268.486 208.015 143.312 74.079 -
Analizado en ARS

Tasa de Cambio (AR$/USD) 21,77 23,82 24,83 25,41 27472
Cuota (ARS) 1.725.588 | 1.888.080 | 1.968.137 | 2.014.110 | 2.197.211
Interés (ARS) 495.268 447.673 361.551 254.908 143.743
Amortizado (ARS) 1.230.320 | 1.440.407 | 1.606.586 | 1.759.202 | 2.053.468
Total Amortizado (ARS) 1.230.320 | 2.786.582 | 4.511.323 | 6.375.904 | 9.009.000
Por amortizar (ARS) 5.844.930 | 4954918 | 3.558.427 | 1.882.346 -

4.3 Periodos de Pagos y Cobranzas

Los periodos de cobro de las ventas a las concesionarias varian en funcion de las negociacio nes
particulares con cada una, teniendo en consideracion los volumenes de compra, estableciéndose

en promedio en 30 dias de pago.

Por otro lado, el mayor costo se ve reflejado en la compra de materia prima al

CFMoto, donde por contrato se establece un periodo de pago de 30dias.

proveedor

El resto de los gastos de mayor significancia del proyecto se pagan a mes vencido, es decir, el
periodo de pago promedio es de 15 dias. Estos gastos comprenden los salarios y cargas sociales
de los operarios y demas trabajadores de la empresa, asi como gastos en servicios publicos de

agua y electricidad, gastos de servicios tercerizados de limpieza,

También se contemplan los gastos de mantenimiento, marketing y gastos logisticos.

133

seguridad, y consultor ia.




5. Estado de Origeny Aplicacion de Fondos

El fin Gktimo del Estado de Origen y Aplicacion de Fondos (EOAF) consiste en el célculo de la
variacion neta de disponibilidades y el cubrimiento de los potenciales baches financieros.
La variacion neta de disponibilidades se obtiene de la suma del flujo neto de disponibilidades
provenientes de la operacion, el flujo neto de disponibilidades provenientes del financiamie nto
y por ukimo el flujo neto de las disponibilidades aplicado a inversiones de largo plazo.

Se aclara que se trabajara buscando mantener un nivel de caja minima en el 4% de la
facturacion anual.

Flujo Neto de Disponibilidades Proveniente de las Operaciones

El subtotal que da como resultado el flujo de caja proveniente de las operaciones de la empresa
se obtiene comenzando por sumar a las utilidades antes de intereses e impuestos, afectadas por
el factor (1-alpha), siendo alpha, el porcentaje de impuesto a las ganancias, las amortizacio nes
correspondientes a los bienes de uso, ya que las mismas no consisten en erogaciones de dinero,
sino en la pérdida de valor de un bien. Al valor obtenido se lo denomina Fondos Autogenerados,
los cuales conforman el origen de fondos operativos.

Luego, se restan a los fondos autogenerados las aplicaciones de fondos operativos, es decir, los
incrementos obtenidos en los rubros créditos por ventas, inventarios Yy otros activos corrientes.
Los incrementos en dichos rubros son restados debido a que corresponden a activos que deben
financiarse.

Flujo de Disponibilidades Aplicado a Inversiones de Largo Plazo

El flujo neto de caja aplicado a actividades de inversion a largo plazo se obtiene sumando los
incrementos del rubro bienes de uso y el incremento de otros activos no corrientes. Cabe aclarar
que ambos rubros consisten en aplicaciones de fondos.

Flujo de Disponibilidades Provenientes del Financiamiento

Los rubros pertenecientes a las actividades de financiamiento son las deudas comerciales, las
deudas a largo plazo, otras deudas no corrientes y demas deudas corrientes. Se suman los
incrementos en los rubros mencionados, y se restan los pagos de intereses, afectados por el
factor (1-alpha), ademas de los pagos de honorarios al directorio y dividendos, que en el caso
del proyecto en cuestion son nulos por decision de no repartir dividendos ni honorarios al
directorio. De esta forma, se obtiene el resultado del flujo neto de caja proveniente del
financiamiento.

Variacion Neta de Disponibilidades y Correccion de Caja
Sumando los tres flujos provenientes de origenes de fondos, aplicaciones de fondos y del
financiamiento, se obtiene la variacion neta de disponibilidades.
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Las disponibilidades finales son calculadas como la suma correspondiente a las
disponibilidades iniciales del periodo (provenientes del periodo anterior) y la variacion neta de
disponibilidades del mismo periodo.

Habiendo fijado la caja minima necesaria para la operacion de acuerdo a politicas de la empresa
en un 4% del total de ventas, se calcula la diferencia existente entre la caja minima que debiera
haber y las disponibilidades finales. De esta forma, se determina, para cada periodo, el bache
financiero de caja, en caso de ser menor que cero la resta entre la caja minima y las
disponibilidades finales.

Nuevamente, de acuerdo a politicas de la empresa, se decide no contraer deudas para salvar los
baches financieros de caja obtenidos, sino realizar aportes de capital por los montos necesarios.

Finalmente, se obtiene la caja corregida sumando los aportes de capital y la resta anterior entre
la caja minima y las disponibilidades finales. Cabe destacar que en los periodos en los cuales
existia un bache financiero, el monto de la caja corregida es igual al monto de la caja minima,
mientras que en los demas periodos, el monto de la caja corregida sera mayor.
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6. Balance

Habiendo calculado las variaciones en las disponibilidades periodo a periodo, se procede a
construir el Balance, contemplando en el Activo Corriente los rubros de Caja, proveniente del
EOAF, Créditos por Ventas y Bienes de Cambio.

Se contempla para los Créditos por Ventas el plazo de cobranza de las mismas, que se realiza n
al contado a 30 dias, variando afio a afio el volumen y el precio de venta de acuerdo a lo
proyectado.

Para la valuacion de los Bienes de Cambio se toma en cuenta el precio de venta del periodo, y
las unidades que quedan en stock periodo a periodo, de acuerdo a lo establecido por la politica
de stocks de la empresa.

Una vez construido el Activo Corriente se procede a dimens ionar el Activo No Corriente,
teniendo en cuenta el valor de los Bienes de Uso y las Amortizaciones acumuladas por los
mismos. Se aclara que en Bienes de Uso se tienen en cuenta el terreno, el edificio y la
maquinaria adquiridos en la primera etapa del proyecto, de los cuales solamente el edificio y la
maquinaria acumularan amortizaciones.

Para la determinacion del Pasivo Corriente se comienza con las Deudas Comerciales, generadas
por las deudas al proveedor en China, al cual se paga en délares a 30 dias.

Por otro lado, se contabilizan los salarios y cargas sociales pagados tanto a la mano de obra
directa como la indirecta, con un tiempo de pago promedio de 15 dias. Los mismos seran
ajustados afio a afio por la inflacion.

Los servicios de limpieza y seguridad, asi como la electricidad y el agua son pagados a 15 dias,
y afio a afo se iran ajustando por inflacion.

El servicio de transporte a los concesionarios, cuantificado en ddlares, se paga a 15 dias, y sera
afectado por latasa de cambio afio a afio.

Por parte del Pasivo No Corriente, se considera el pago de la deuda adquirida por el 50% del
valor del terreno, que se pagara anualmente a fin de cadaperiodo.

Por ultimo, para el Patrimonio Neto se contemplan las utilidades de cada periodo, provenientes
del Cuadro de Resultados, y los aportes de Capital por parte de los socios, obviandose el rubro
de Dividendos, ya que por politica de la empresa no se realiza reparticion de los mismos.

Al Capital de cada periodo se sumaradn los aportes de los socios, mientras que en el rubro
Resultados no Asignados (RNA), se irdn acumulando las utilidades generadas en cada uno de
los periodos, manteniendo las del anterior.

Se realiza un chequeo para confirmar que el Activo sea igual a la suma de Pasivo mas
Patrimonio Neto para cada periodo.
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7. Flujo de Fondos y Rentabilidad

7.1 Flujo de Fondos del Proyecto

Una vez determinados el Estado de Resultados y el Balance, resulta necesario obtener el Flujo
de Fondos para la evaluacion financiera del proyecto.

Para cada afio, se determina el FCFF (Free Cash Flow to the Firm), o el flujo de fondo de los
activos del proyecto. Este valor representa los movimientos de dinero que han entrado y salido
de la empresa, debido a la operacién de la mismay a sus inversiones en activos fijos. La formula
para el mismo es, afio aafio:

FCFF = Utilidad Neta + Amortizaciones + Int*(1-a) - 4 Capital de Trabajo - 4 Activos Fijos
De este modo puede dividirse el Flujo de Fondos en una componente operativa y una
componente de inversiones.

En cuanto a la componente operativa, los valores de Utilidad Neta, amortizaciones e intereses
se obtienen del cuadro de resultados. La formula para la diferencia anual de Capital de Trabajo
es la siguiente:

4 Capital de Trabajo = 4 Caja Minima + 4 Créditos + 4 BC - 4 Pasivo Corriente

Todos los valores de evolucion de capital de trabajo fueron obtenidos del balance. Se considera
asimismo, que al finalizar el proyecto se liquidan los activos. Esto se realiza con el objetivo de
obtener una valuacion méas apropiada del mismo. Para ello, en el Utimo afio se incluye un
ingreso correspondiente al 100% del Capital de Trabajo. Se elige un recupero total debido a que
se considera que los bienes de inventario pueden liquidarse con sencillez, teniéndose la
oportunidad de venderlos a otras unidades de negocios del Grupo Simpa.

En cuanto a inversiones, se consideran las tres inversiones realizadas durante el afio de
desarrollo y puesta en marcha del proyecto, las correspondientes a Activos Fijos. Estas son, la
inversion en terreno, la inversion en construccion de la planta y la inversion en la maquinar ia
correspondiente a la linea de ensamble. Al final del proyecto se liquidan también estos activos
fijos. El terreno se considera se vende al mismo precio al que fue adquirido, el edificio, que fue
amortizado en un 33%, se vende a un valor de 66%, y el valor residual de la maquinaria es
considerado nulo.

7.2 Flujo de Fondos para el Inversor y Flujo de Fondos de la deuda

Puede calcularse también el flujo de fondos para el inversor, o el FCFE (Free Cash Flow to the
Equity) del proyecto. Hay parte del FCFF que va dirigido a los inversores, mientras que su parte
complementaria representa el flujo de fondos de la deuda. Para calcular el FCFE se tiliza la
siguiente formula:

FCFE = FCFF - int*(1-a) + 4 Pasivo No Corriente

La diferencia en el FCFF y el FCFE corresponde entonces Flujo de Fondos de la deuda.
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7.3 Flujo de fondos del IVA

Un impuesto que afecta la rentabilidad del proyecto es el Impuesto al Valor Agregado (IVA).
El tratamiento del I\VVA para el presente proyecto varia segn distintos rubros considerados.

Por un lado, se consideran los rubros por los cuales se genera un crédito fiscal, es decir, por los
cuales se abona un porcentaje adicional del valor del bien o servicio. Entre ellos, se consideran
la compra de materia prima, por la cual se abona un porcentaje adicional del 21%; los servicios
publicos 6 Utilities, como ser el agua y la electricidad, cuyo porcentaje consiste en un 27%.
Ademés, se consideran los servicios contratados a terceros, como los gastos en servicios de
seguridad, limpieza y consultoria para la certificacion 1SO. Se tienen en cuenta los gastos en
mantenimiento, los gastos logisticos, gastos en marketing y gastos legales. Todas las
erogaciones de dinero mencionadas pagan un porcentaje del 21%. Por ultimo, el IVA sobre
inversiones en maquinaria y en la construccion del edificio, es del 21%.

Por el otro lado, se consideran los rubros por los cuales se genera un débito fiscal, es decir,
aquellos por los cuales se cobra un porcentaje adicional del valor del bien o servicio. En el
presente proyecto, el rubro por el cual se genera un débito fiscal son las ventas y el porcentaje
adicional cobrado es del 21%.

7.4 Calculo de latasaWACC

La tasa WACC es, como su nombre lo indica, una tasa de descuento que se compone de los
costos de capital del equity y la deuda con la cual un proyecto se financia. La misma depende
de datos globales, datos de la industria del proyecto y de la estructura de financiacion de la
empresa en cuestion.

La formula de la misma es la siguiente:

WACC=Ke E/(E+D) + Kd (1-T) D/(E+D)

La tasa de retorno de equity Ke se calcula de la siguiente forma:
Ke = Rf + [Rm-Rf] *b + Rp

Los datos de la tasa Rf risk free, (Rm-Rf) risk premium y el beta unlevered de la industria en
cuestion se obtienen de la base de datos de Aswath Damodaran.

Se toma la tasa risk free como 2,45%, que es la tasa correspondiente a los bonos del Tesoro
americano a 10 afios a fines de 2016. El retorno de prima de mercado es de, al mismo momento,
un 8,01%. El valor de beta unlevered para la industria automotriz, es decir, el movimie nto
relativo de la industria respecto al mercado en general cuando no se cuenta con financia c i6 n
por deuda es de 1,07. A partir de la estructura de financiacién de esta empresa en particular,
puede obtenerse el beta levered mediante la siguiente formula:
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BL=Bu*[1+ (1-T)*(D/E) ]

Es decir, relacionando el beta unlevered con la estructura Deuda/Equity y el correspondiente
impuesto a las ganancias.

La tasa Ke a su vez se contemplan los datos de riesgo pais, para el calculo del mismo se tomo
un promedio de los ultimos diez afios, arrojando un valor de 7,77%. Se considerd relevante
considerar los Ultimos diez afios ya que se desea que el indice refleje los ciclos que
tradicionalmente atraviesa la economia argentina.

Con estos datos se calcula entonces el Ke del Equity, obteniéndose los valores para los proximos
diez afios. Esta sera la componente que acompafiara a la porcion Equity/Valor para el calculo
del WACC.

Por otro lado, contemplando la tasa de interés para el financiamiento de la deuda por el terreno
y latasa del impuesto a las ganancias, siendo del 7% y el 35% respectivamente, se calcula Kd*(1-
T), el coeficiente que acompanara a la porcion Deuda/Valor en el WACC.

Dicha tasa se utilizara para descontar el proyecto.

7.6 Indicadores de rentabilidad: VAN, TIR y Periodo de Repago

Para la evaluacion financiera del proyecto se utiliza principalmente el llamado Valor Actual
Neto del proyecto. El calculo del mismo consiste en el descuento de los Flujos de Fondos FCFF
mediante la tasa WACC correspondiente al proyecto en cuestion. También puede calcularse la
Tasa Interna de Retorno, es decir, la tasa de descuento requerida para que el VAN sea nulo, o
el retorno real del proyecto.

Debido a que los valores utilizados para el calculo de la WACC se usan en ddlares, el FCFF
debe también estar en délares para el calculo del VAN.

Se procede a pasar el FCFF a dolares mediante la tasa de cambio correspondiente a cada afio, y
calcular el VAN. Se presenta a continuacion la tabla con informacion para el calculo del VAN
y la TIR del proyecto.

Tabla 7.6
VAN y TIR del proyecto

VAN proyecto (USD) 1.763.812
TIR proyecto (%) 24.77%

Este proyecto presenta un VAN (U$D) de $1.763.812, con una TIR de 24,77%.
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Periodo de Repago Simple
El periodo de repago simple consiste en calcular en cuénto tiempo se recuperard la invers i6 n
inicial.

Para el célculo del mismo se utiliza el Flujo de Fondos del Proyecto o Free Cash Flow to the
Firm. EI mismo se calculd sumando el nimero del ultimo periodo con flujo acumulado negativo
y larazon entre el valor absoluto del Uktimo flujo acumulado negativo y el valor del flujo de
caja en el siguiente periodo. El célculo realizado arrojé un periodo de repago simple de 3,87
afos, lo cual implica que el tiempo que tardara en recuperarse la inversion realizada serd menor
a 4 afos.
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CAPITULO CUATRO: ANALISIS DE RIESGOS

Los andlisis de mercado, ingenieria y dimensionamiento economico financiero han otorgado
una primera aproximacion a la rentabilidad del proyecto de inversion. Sin embargo, se analiza
un Unico escenario, que no necesariamente resulta representativo de la realidad.

Se observa entonces la necesidad de un andlisis que incluya variaciones en los resultados
esperados. Es imposible determinar certeramente la forma en la cual se comportardn las
variables, tanto macroecondémicas como especificas del proyecto, por lo tanto, una combinac i6 n
de escenarios aportara mas informacién que un dnico valor.

Se ha calculado el VAN del proyecto, dependiente de maltiples variables tanto independie ntes
como relacionadas entre si. Se busca que, al utilizar como inputs variables que posean una
distribucion, en lugar de valores fijos, pueda obtenerse una distribucion de resultados para el
VAN. Esta distribucion podra aportar mas informacion que un Unico escenario.

En primer lugar, se identifican las variables relevantes, aquellas cuya variacion impacte
significativamente en la rentabilidad del proyecto. Se presentan variables sistematicas y no
sistematicas, con sus distribuciones estimadas. Usando esta informacion, se corre una
simulacion de Montecarlo mediante la herramienta Crystal Ball, y se analizan los resultados.

1. Variables de riesgo relevantes

Para proceder con el analisis es correcto definir cuales variables ameritan un estudio acerca de |
riesgo asociado a ellas. Se aclara que las variables pueden tener asociado a ellas un riesgo tanto
sistematico como no sistematico, siendo el primero inherente al mercado y por lo tanto no
diversificable, mientras que el segundo puede mitigarse mediante diversificacion. Como
variables de riesgo a estudiar se decidieron las siguientes:

1.1 Variables de riesgo sistematico

Se destacan a continuacion las variables de riesgo sistematico, que afectardn a todos los
proyectos en el mercado de cuatriciclos para el agro de forma similar, por lo cual no podran
realizarse acciones para mitigarlas y diversificar el riesgo. Entre ellas se encuentran:

Inflacién estadounidense

Al tratarse de una variable macroecondmica se estima su distribucion como wuna funcié n
triangular. Para el calculo de los pardmetros de la distribucién se consideran los valores de los
Gltimos 10 afos.
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Tablal.1l.a

Inflacion estadounidense de los Gltimos 10 afios

Aflo | 2006 [2007[2008[ 2009 [2010[2011[2012]2014]2013]2015] 2016
Inflacion | 3,2% [2,8% | 3,8% [ -0,4%[1,6%|3,2%[2,1% | 1,6% | 1,5%| 0,1%]1,3%

Para el anélisis de los valores maximos y minimos de desvio frente al promedio se descarta el
valor de la inflacion del afio 2009 ya que es debido a una crisis puntual, y no se prevé que se
repita un fendmeno similar a lo largo de la duracion del proyecto.

De estos valores, se calcula el maximo, el promedio y el minimo, y luego se evalla la diferenc ia
porcentual respecto de la media, tanto hacia el méaximo y hacia el minimo. Finalmente, al
tratarse de una distribucion triangular, requiere de tres parametros: como valor mas probable se
toma el valor pronosticado; tanto para los valores maximo y minimo se aplica la variacié n
porcentual obtenida de los datos historicos, a saber:

Valor Minimo = -79% del valor pronosticado Valor Maximo = 95% del valor pronosticado
Por lo tanto, se asume que la distribucion de la variable resulta la siguiente:
Inflacion USA ~ Triangular (-79%*M; M; +95%*M)

Es esperable que el comportamiento de esta variable afecte considerablemente el VAN del
proyecto, esperando que, si la inflacion americana aumenta, el proyecto se vuelva mas rentable,
dado que la moneda en la que se cobran los ingresos es en ddlares y los costos parte son en
dolares, pero otra parte como laMOD es en pesos.

Los egresos del proyecto también aumentaran ante un aumento de la inflacion norteamerica na,
aunque el resto de los gastos de fabricacion quedaran intactos dado que son en moneda local,
teniendo en cuenta a priori un anlisis ceteris paribus.

Por otro lado, si se diera un caso de inflacion baja, o incluso deflacion (caso detectado por
ejemplo en la crisis del 2008 en USA), podria pensarse que esto afecta al proyecto dado que la
moneda no se desvaloriza, o incluso gana valor y esto vuelve mas caros los costos en pesos. Sin
embargo, si se analiza en mayor profundidad este caso, puede concluirse que no resulta del todo
beneficioso para el proyecto, dado que probablemente el poder de compra en ddlares de los
compradores argentinos sea menor. Esto sucederia pues dado este escenario el peso argentino
perderia valor frente al dolar (pensando en un modelo ceteris paribus), por lo cual los
compradores argentinos, tendrdn menor posibilidad de comprar dolares, por lo cual les resultara
“mas caro” o un mayor esfuerzo comprar un ATV Gamma Agro.

Existe también la realidad de que la mayoria de los compradores del ATV Gamma Agro son
productores agropecuarios, que obtienen sus ingresos mayoritariamente en dolares, por lo que
podria resultar que la baja inflacién del délar resulte en alguna forma beneficiosa.
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Se aclara que esta situacién no se encuentra del todo contemplada por el modelo, dado que en
el mismo las proyecciones de la demanda fueron realizadas Unicamente con las proyecciones
de precio de la soja, que dicta la tendencia del &rea sembrada de cultivos.

Inflacién argentina

La distribucion de la inflacion argentina se estima siguiendo el mismo procedimiento que se
usd para la inflacion americana. Se dimensionan los parametros de la distribucion Triangular
analizando los valores de los Gltimos 10 afios. A partir del andlisis de este periodo, se
determinaron los valores méximos de desvios del valor medio, al igual que se hizo con la
inflacion estadounidense.

Tabla1.1.b
Inflacion argentina de los Gltimos diez afios
Aiio 2018 2019 2020 2021 2022
Inflacion Anual Argentina 17.87% 13.67% 11,93% 10.98% 10,04%
Inflacion Acumulada (base 2017) 1.18 1.34 1.50 1.66 1.83
Tabla1l.1l.c

Inflacion argentina de los altimos diez afos

Afio 2023 2024 2025 2026
Inflacion Anual Argentina 9.90% 9.75% 9.61% 9.46%
Inflacion Acumulada (base 2017) 201 221 242 265

Tras la observacion de los datos, se decide atribuir a la inflacion argentina una distribuc i6 n

triangular, con un valor medio centrado en el valor proyectado, utilizando las proyecciones de
la catedra, y un valor minimo y maximo:

Valor Minimo = -33% del valor pronosticado Valor Maximo = 39% del valor pronosticado

De esta forma, la distribucion de probabilidad de la inflacion argentina queda de la siguie nte
forma:

Inflacion ARG ~ Triangular ((1-33%)*M; M; (1+39%)*M) Donde M seré el valor proyectado

de inflacion para cada afio.

Se aclara que la distribucion de probabilidad sera asignada al primer valor de la serie, quedando
el resto de los valores proyectados escritos en funcién de éste, de tal modo de hacer variar la
proyeccion en su conjunto al correr la simulacion.

En cuanto al comportamiento del VAN del proyecto en funcion de la variacion de la infla c i6 n
argentina puede inferirse que la rentabilidad del proyecto disminuira al aumentar la inflac i6 n,
dado que la misma hara que aumenten tanto los costos de logistica interna como los costos
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salariales y gastos de marketing, no aumentando de igual forma los beneficios. A su vez, en un
contexto de alta inflacion en nuestro pais suelen quedar atrasados los salarios respecto de la
inflacion, por lo que es de esperarse que se presente una pérdida en el poder de compra de los
usuarios, y por lo tanto una baja en la demanda total del mercado de cuatriciclos para el Agro.

De nuevo existe la excepcion en nuestro mercado comprador de recibir un  salario
mayoritariamente en doélares al ser productores agrarios, aunque igualmente en un contexto
inflacionario del pais, el aumento generalizado de los precios probablemente provocara a fin de
cuentas una disminucién en el poder de compra de los potenciales compradores.

1.2 Variables de riesgo no sistematico

El riesgo no sistematico del proyecto radica en lo que es posible diversificar para mitigar lo. Entre
las variables de riesgo no sistematico que se contemplan para el presente analisis se destacan el
costo de la materia prima, el porcentaje que se financiard del costo total del terreno y el
porcentaje de Market Share del producto en cuestion. A continuacion, se analiza n particularmente
cada una deellas.

Precio de venta en dolares

La primera variable de riesgo no sistematico a tener en cuenta es el precio de venta en dolares
del cuatriciclo. Cabe destacar que dicho precio se dimensiona principalmente en base a los
precios de la competencia, siguiendo una estrategia de descremado del mercado.

Del conocimiento actual que se tiene del mercado, se le asigna a esta variable una distribuc i6 n
triangular, con el valor méas probable definido por el precio estimado de venta. Tanto para el
valor maximo como el minimo, su calculo se realiza tomando un 10% de variacion respecto de
dicho valor.

Precio de Venta ~ Triangular (-10%*M; M; 10%*M) Donde M serd el precio de venta
proyectado para cada afio

Se espera que tras un aumento del precio de venta en ddlares el VAN del proyecto aumente, asi
inversamente si el precio de venta disminuyera.

Costo de materia prima

El costo de la materia prima se percibe en moneda extranjera (dolares). ElI motivo por el cual
se tienen en cuenta tanto precio de venta como costo de materia prima es porgue el calculo del
precio de venta no depende Unicamente del costo de materia prima, como se aclara en el
subtitulo anterior.

Se estima que existe la posibilidad de que el costo MP esté sujeto a variaciones de alrededor
del 10% mayor o menor a su valor mas probable. Se infiere que las causas de dicha variacio n
podrian atribuirse a variables relativas a la economia del pais de origen del proveedor (China),
asi como a variables especificas correspondientes al proveedor.
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Se le atribuy0 a esta variable una distribucion triangular, con los siguientes pardmetros. Valor
Minimo = -10% del valor pronosticado

Valor Maximo = 10% del valor pronosticado

Costo MP ~ Triangular (-10%*M; M; +10%*M)

Donde M resulta la proyeccion previamente calculada del costo FOB de la MP

Es esperable que la variacion del costo de la materia prima afecte en gran medida el VAN del
proyecto. Ante un aumento, se prevé que el VAN se vea afectado negativamente, disminuye ndo
su valor. En cambio, ante una disminucién del costo, se espera que el VAN del proyecto
aumente su valor.

Precio de la Soja

El precio de la soja fue utilizado en la investigacion de mercado para realizar las proyecciones
de la demanda, mediante la proyeccion del area sembrada de cultivos para cada afio. Con la
informacion del area sembrada se proyecté la demanda de cuatriciclos para cadaario.

Tanto el &rea sembrada de trigo como la de soja fueron proyectadas con el precio de la soja,
que a su vez fue proyectado usando el método de Mean Reversion, con los dltimos siete
periodos.

Se decide entonces afectar a esta variable, dado que la misma es la que provocara los cambios
finales en la demanda proyectada.

Para simular la variabilidad de los precios proyectados de la soja, se supone que la proyeccion
del precio oscilara entre el valor proyectado (esperado) y un valor minimo y maximo, los cuales
se calcularén en funcion a un desvio, que afectara por igual a las proyecciones de todos los afios
por venir.

Este desvio, que serd un porcentaje de variacion de la variable respecto de su valor esperado
proyectado, se hara variar entre -30 y +30%, obteniéndose por lo tanto valores proyectados de los
precios en un rango entre (-30%; +30%).

Se aclara que, dado que la serie fue proyectada utilizando el método de Mean Reversion, el
desvio hara variar a la serie en su conjunto, desplazandola hacia arriba o hacia abajo de acuerdo
a como varie el desvio.

De esta forma, el Crystal Ball hara variar el desvio, que afectard lo valores proyectados de
precios, por lo cual también se alteraran los valores proyectados de area sembrada y por lo tanto
también las proyecciones de la demanda del modelo y la amortiguada.

Se aclara que la variacién del precio de la soja alterara el area sembrada de los cultivos relevados
cambiando las proyecciones de demanda, pero no se podra actuar de forma alguna sobre el
precio de la soja como para mitigar el riesgo de su variabilidad.
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El comportamiento esperado a priori, es que al aumentar el precio de la soja aumenta el area
sembrada de este cultivo, y disminuye el area sembrada de Trigo, provocando esto un efecto
total de aumento en la demanda de cuatriciclos, dada la correlacion establecida entre estas
variables en el analisis de mercado.

De esta forma, al aumentar la demanda de cuatriciclos el VAN del proyecto deberia mejorar.

Se aclara que, dado que a lo largo del proyecto no se comercializa la soja, se elige no aplicar
una estrategia de mitigacion sobre el precio de la misma, aunque eventualmente podria
adoptarse una mediante futuros sobre el precio del commodity. La elecciébn de no tomar
posicion frente a este riesgo se debe a que la incidencia de esta variable en el proyecto resulta
muy indirecta, y, como se vera mas adelante, poco incidente sobre el VAN.

Tasa de Cambio

Se propone asignar a la tasa de cambio una distribucion triangular, procediendo de la misma
forma que se asignaron las distribuciones de la inflacion argentina y americana.

Debido a la gran variacion que experimentd la variable a lo largo de los afios en nuestro pais,
se determinaron los parametros de la distribucion analizando las variaciones de los ultimos 4
afnos.

Se analizaron las variaciones de los valores maximo y minimo de dicho rango respecto de la
media. Luego, se aplicaron los porcentajes de variacion obtenidos a la proyeccion de tasa de
cambio realizada para el afio 2017.

A continuacion, se muestra una tabla con los datos analizados.

Tabla 3

Tasa de cambio histérica (peso/dolar)

Afo 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 20M 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016
Inflacion | 20,14%|21,24% | 15,51%| 23,32%| 22,00% | 23,08% | 22,03% | 32,44% | 24,91% | 28,43%

Valor Minimo = -33% del valor pronosticado Valor Maximo = 34% del valor pronosticado

Tomando como Vvalor esperado la proyeccion de la demanda para 2017, en un valor de 19,02,
el valor minimo seria igual a 12,74 y valor maximo seria igual a 25,51, de acuerdo a los valores
observados del comportamiento de la variable durante los Gltimos 4 afios.

TC ~ Triangular ((1-33%)*M; M; (1+34%)*M)

Donde M seréa el valor proyectado de Tipo de Cambio para cada afio.

Se aclara que la distribucion de probabilidad sera asignada al primer valor de la serie (valor
proyectado para el afio 2017), quedando el resto de los valores proyectados en funcion de éste,
de forma tal que la proyeccidn varie en conjunto al correr la simulacion.
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En cuanto al comportamiento del VAN del proyecto en funcion de la variacion de la tasa de
cambio puede inferirse que la rentabilidad del proyecto aumenta al incrementarse la tasa de
cambio, debido a que la moneda local se deprecia en relacion a la moneda estadounidense. Esto
trae como consecuencia que los costos en moneda local sean mas baratos en relacion a los
ingresos del proyecto. A su vez, se produce un aumento de los costos en ddlares y, al mismo
tiempo y, en mayor medida, un aumento de los ingresos en dolares.

Financiamiento

En cuanto a la inversion en el terreno, se propuso financiar un porcentaje de la misma y se
estima que existe la posibilidad de que dicho porcentaje varie. Por este motivo, se le atribuyd
al mismo una distribucién triangular de media igual al 50% del valor actual del terreno, que a
la vez es el valor méximo por politicas del Parque Industrial. Por otro lado, existe la posibilidad
de no conseguir financiamiento por lo que el valor minimo es del0%.

Porcentaje a financiar ~ Triangular (0%; 50%; 50%)

Se infiere que el porcentaje podria variar de acuerdo a las politicas de deudas tomadas por el
grupo al cual pertenece el proyecto, asi como a politicas correspondientes a los responsables de
otorgar dicho crédito y las condiciones impuestas por los mismos.

A priori, se espera que cuanto mayor sea el porcentaje de la inversion en el terreno que se
financia, mayor sera la deuda contraida, y, por lo tanto, aumente el valor del VAN del proyecto.
Esta suposicion se realiza teniendo en cuenta que la tasa de la deuda se mantiene constante para
cualquier valor del porcentaje financiado y hasta cierto valor limite de endeudamiento. Por el
contrario, se prevé que el VAN se vea afectado negativamente al disminuir el porcentaje
financiado de la inversion en elterreno.

Market Share

Al realizar el analisis de mercado, se estimé que el Market Share creceria sostenidamente a lo
largo de los afios desde un 5,81% inicial hasta un 17,63% en el afio 2026. Se toma una
perspectiva pesimista para el presente estudio, con lo cual se espera que la variable esté sujeta
a variaciones de un 30% por debajo del valor esperado y de un 5% por encima de éste, debido
a variaciones no previsibles concernientes al mercado.

Por esta razon, y dado que no se posee mas informacion acerca de la variable, se propone otorgar
al Market Share alcanzado una distribucion triangular.

MS ~ Triangular (-30%*M; M; +5%M)

Se espera que un Market Share menor al esperado afecte la rentabilidad del proyecto. A priori,
al aumentar el Market Share, aumentara el porcentaje de ventas y por lo tanto, el valor del VAN
del proyecto se vera afectado positivamente. Por el contrario, se prevé que al disminuir el Market
Share, el porcentaje de ventas disminuya y, por lo tanto, el VAN del proyecto se vea afectado
negativamente.
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1.3 Arancel de importacion

Se considera esta variable de forma apartada del resto, dado que no serd tomada como input
para el andlisis de Tornado, pero se analizard igualmente el comportamiento del proyecto
respecto de cambios de esta variable.

Se realizara un andlisis para determinar hasta qué porcentaje de arancel el proyecto resulta
rentable.

El arancel de importacion impacta enormemente en el costo de la materia prima, que es el costo
principal del proyecto. Hasta el afio 2016, este arancel mantuvo un valor del 35%, con el cual el
proyecto no resultaba rentable. A partir del 2017 se redujo al 20%, permitiendo la posibilidad de
desarrollar un proyecto de ensamblado y comercializaciéon de forma rentable. No esta previsto
que el valor de dicho arancel se modifique en el tiempo, por lo que no resulta de interés analizar el
impacto de su variacion en el VAN del proyecto. Sin embargo, se considera importante conocer
el arancel critico para el cual este proyecto resulta rentable. Para obtener esta informacion se
calcula el arancel para el cual el VAN se iguala a cero, es decir, el limite de factibilidad del
proyecto. Mediante la herramienta “Buscar Objetivo”, se calcula que el valor del arancel que anula
el VAN es de 26,07%.

Se interpreta que con un arancel menor al 26% el proyecto resulta rentable, pero una vez que
supera este valor, deja de serlo.

Al ser el valor actual del arancel de un 20%, se aprueba la rentabilidad del proyecto respecto a
esta variable.
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2. Simulacion de Montecarlo

Una vez adjudicadas las distribuciones de probabilidad de las variables identificadas del
proyecto, se procede a evaluar el impacto de las mismas en la rentabilidad del mismo. Para ello
se utiliza el VAN como indicador de la rentabilidad del proyecto.

Para el desarrollo de la simulacion de Montecarlo se utiliza la herramie nta Crystal Ball, add-on
del Excel.

2.1 Seleccion de variables

En primer lugar, se seleccionan las variables para la corrida de la simulacion. Existen muchas
variables que influyen en el VAN del proyecto, aunque con distintos niveles de influencia y
relevancia. La herramienta utilizada para la seleccion de variables es el Tornado Chart. Esta
identifica las variables mas relevantes, es decir las que mas impacten en el VAN, que sera el
Forecast para todos los analisis. La herramienta analiza la influencia de cada variable
independientemente, es decir, analiza cada una en condicion ceteris paribus, y determina su
influencia sobre el valor objetivo, el VAN.

Se determina que, durante la corrida del Tornado Chart, las variables tomaran valores entre sus
percentiles del 10% y 90%, y como valores para el caso base los existentes en las celdas. Se
elige esta opcion ya que involucra la mayoria de los valores adoptados por la distribucion en el
anélisis.

Las variables involucradas para realizar el Tornado Chart son las siguientes:

Desvio del precio de la soja
Inflacion estadounidense
Inflacion argentina

Tasa de cambio

Precio del producto

Costo FOB de la materia prima
Monto a financiar

Market Share

© N o gk WD e

2.2 Tornado Chart

Con estas variables y sus respectivas distribuciones como input, se corre el analisis de Tornado
que arroja los resultados mostrados a continuacion:
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Gréfico 2.2.a

Tornado Chart con la variabilidad del VAN en funcion de las variables seleccionadas
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Tabla 2.2.b

Detalle de la variabilidad del VAN en funcién de las diferentes variables consideradas, ceteris
paribus

VAN PROYECTO
Variable de entrada  Elasticidad® 10,00% 30,00% 50,00% 70,00% 90,00%

Precio de venta en délar 38,88 -51.281.794 5305.328 $1.397.902 $2.490.355 $4.076.869
Costo Fob MP -35,02 53.596.569 5$2.294.405 $1.397.902 $501.427 -5800.593
Tasa de Cambio 514  5208.466 5969.740 $1.397.902 51.772.066 $2.230.153
Market Share 5,18  $538.913 $51.072.494 $1.397.902 $1.715.228 51.994.491
Infl Argentina -1,37 51.721.239 $1.534.100 $1.397.902 $1.244.975 $1.011.099
Infl Americana 0,79 5$1.164.250 $1.275.583 $1.397.902 $1.551.019 51.778.687
A financiar 0,02 $1.380.953 51.390.978 51.397.902 51.403.543 $1.408.430
* Desvio 0,00 5$1.398.068 $1.393.466 $1.397.902 51.403.316 51.401.489
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Habiéndose realizado el andlisis con Tornado Chart se concluye que de todas las variables
consideradas en un principio sélo algunas de ellas resultan significativamente relevantes en el
VAN delproyecto.

2.3 Variables Seleccionadas

Precio de venta

Se identifica al precio de venta en ddlares del producto a comercializar como la variable més
influyente en el VAN. Esta gran influencia es esperable debido a que el Unico ingreso del
proyecto es ocasionado por las ventas de cuatriciclos, por lo que la rentabilidad del proyecto
estard fuertemente ligada al precio del producto. La elasticidad es positiva, con un valor de
38,88, aumentando el VAN al aumentar la variable.

El precio de venta es la variable que mas volatilidad ocasiona en el objetivo, y es ademés una
de las unicas dos que permiten la posibilidad de un VAN negativo, llegando hasta un valor de
($1.281.794). El valor maximo de VAN gue genera, al adoptar el valor del percentil 90%, es de
$4.076.869. Este valor es mas del doble que el VAN estimado en el escenario Gnico.

Se considera de esta forma que el precio de venta constituye una variable sumamente relevante
y digna de ser incluida en el analisis de Montecarlo.

Costo de la Materia Prima

Se identifica como la segunda variable mas influyente en el VAN del proyecto al costo de las
materias primas, como puede observarse en el grafico de tornado. Dicha variable posee una
elasticidad respecto al VAN de -35,02.

Se observa que, si el costo de la materia prima asciende, el VAN del proyecto baja
considerablemente, incluso resultando negativo si el costo de MP asciende por sobre el percentil
del 80%, tomando como valor ($800.598) si se toman valores dentro del percentil 90%. Es
fundamental considerar tanto esta variable como la anterior en el analisis, ya que son las Unicas
que, tomando valores dentro de sus distribuciones asignadas, dan lugar a valores de VAN
negativo y, por lo tanto, un proyecto no rentable.

En caso de disminuir el costo de MP al valor del percentil del 10%, el VAN del proyecto
asciende hasta un valor de $3.596.569

Debido a las consideraciones anteriores, se tomara en cuenta el Costo FOB de la Materia Prima
para el analisis de Montecarlo.

Tasa de Cambio

Se considera a la tasa de cambio una de las variables que impactan en mayor medida en el valor
del VAN. Se observa que la elasticidad de dicha variable respecto del VAN es de 5,14, por lo
tanto, un ascenso de la tasa de cambio de 1 punto hara ascender el valor del van en 5,14 puntos.
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Cabe destacar que el VAN del proyecto aumenta significativamente al ubicarse la tasa de
cambio sobre el percentil del 90%, tomando un valor de $2.230.153.

A su vez, puede observarse que el VAN del proyecto disminuye en gran medida al disminuir la
tasa de cambio y ubicarse ésta sobre el valor del percentil del 10%. Si bien el VAN no llega a
tomar valores negativos, es posible que el mismo descienda hasta un valor de

$208.466, logrando que descienda significativamente la rentabilidad del proyecto.

Por los motivos enumerados anteriormente, se considerara a la tasa de cambio como variable
relevante para el anlisis de Montecarlo.

Market Share

Se observa el comportamiento esperado al variar el Market Share, es decir que, con su aumento
asciende el valor del VAN y viceversa.

Se lo identifica como una variable relevante para el comportamiento del VAN, dado que el
porcentaje capturado del mercado total afecta fuertemente las ventas del proyecto, y por lo tanto
también los ingresos obtenidos, asi como también los egresos dependientes de la cantidad
vendida.

Si el Market Share aumenta tomando valores dentro del percentil 90%, y el resto de las variables
se mantienen constantes, el VAN toma un valor de $1.994.491, mientras que reduciendo el
valor del MS al percentil del 10%, el VAN disminuye alcanzando un piso de

$538.913.

Se observa que la disminucion del valor del Market Share hace que descienda
significativamente el valor del VAN del proyecto. Si bien esto trae como consecuencia que
disminuya en gran medida la rentabilidad del proyecto en estudio, el valor del VAN no toma
valores negativos al disminuir el valor del MS. Por los motivos enunciados, se lo considerara
entonces como una variable relevante para la simulacion de Montecarlo.

2.4 Variables Descartadas

Inflacién estadounidense

De acuerdo a los resultados arrojados por el Andlisis de Tornado, la elasticidad del VAN del
proyecto respecto de la Inflacion Estadounidense posee signo positivo, lo cual implica que, ante
un aumento de la inflacién estadounidense, se produce un aumento del VAN del proyecto. Méas
detalladamente, la variacién de la inflacion estadounidense puede hacer variar el VAN del
proyecto entre los valores $1.164.250 y $1.778.687.

Esta elasticidad puede explicarse debido a que la totalidad de los ingresos por ventas aumentan
siguiendo la inflacién en délares, mientras que s6lo parte de los costos, los referidos a la materia
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prima, se comportan de forma similar. De esto se deriva que los costos en pesos minan menos
los resultados frente a un aumento de la inflacion en dolares.

Se decide descartar la variable para la simulacion de Montecarlo por dos razones: en primer
lugar, no presenta una influencia en el VAN tan significativa como la de las variables
seleccionadas, Y, en segundo lugar, debido a que se encuentra indirectamente relacionada con
la tasa de cambio, variable que si ha sido seleccionada. Tanto la inflacion estadounidense como
la argentina se encuentran relacionadas con la tasa de cambio. Se decide descartar ambas,
considerando que su influencia en el VAN estara representada indirectamente por la influe nc ia
de latasa de cambio.

Inflacién argentina

Al analizar los resultados arrojados por el Tornado Chart, se observa que la inflacién argentina
posee elasticidad negativa, de -1,37. Esto implica que el VAN del proyecto se ve afectado
negativamente ante un aumento de la Inflacion Argentina. El rango de variacion se encuentra
entre los siguientes valores: al aumentar la inflacion, el limite inferior representa una variacio n
en el VAN de -21%, con el valor $1.011.099. El limite superior, al disminuir la inflacion, es de
$1.721.239, que representa un aumento en el VAN del 14%.

La variable decide descartarse por las mismas razones por las cuales se descarta la infla ¢ i6 n
estadounidense; es decir, por no tener influencia significativa en el VAN relativa a las otras
variables y por estar indirectamente representada en latasa de cambio.

Financiamiento

El porcentaje del terreno a financiarse no afecta demasiado al valor del VAN, haciéndolo variar
entre $1.380.953 y $1.408.430, no alcanzando siquiera una variacion del 1%. Se observa por lo
tanto que su aporte a la variabilidad del VAN es minimo, por lo cual se descarta el uso de esta
variable para la simulacion.

Precio de la Soja

El desvio del precio de la soja respecto de su valor esperado afecta al VAN en un minimo
porcentaje, haciéndolo variar entre $1.393.466 y $1.403.316.

Se aclara que la desviacion del precio de la soja hace variar las areas sembradas de los cultivo s
detectados como relevantes, lo cual hace variar la demanda proyectada y por lo tanto las ventas
del proyecto. Se explica por lo tanto esta poca variabilidad en el VAN dado que la relacion
entre el precio de la sojay el VAN implica muchos calculos intermedios, en los cuales el peso
de la variable precio de la soja pierde valor.

Por esta razon se descarta el precio de la soja como variable relevante para la simulacion de
Montecarlo.
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2.5 Correlacion entre variables

Las variables seleccionadas para la simulacion, consideradas las mas influyentes en el VAN
son las siguientes:

° Precio de venta

° Costo (FOB) de la materia prima
° Market Share

° Tasa de cambio

Debe definirse para la simulacion la correlacion entre estas variables, de manera de asegurar
el funcionamiento apropiado del modelo.

En cuanto al andlisis, la falta de datos histdricos tanto del Market Share, como del costo FOB
de la materia prima y precio de venta del producto, dificulta un andlisis estadistico a través
del cual obtener coeficientes aproximados de correlacién. Por este motivo, dichos nlmeros
se estiman a partir del conocimiento de mercado y las variables involucradas, es decir, se lo
estima mediante un analisis cualitativo.

En cuanto a la tasa de cambio, no se le asigna ninguna correlacion alguna respecto al precio
de venta, costo FOB de materia prima 0 Market Share. En cuanto al precio de venta, al ser
el mismo en dolares norteamericanos, la tasa de cambio no afecta en principio el precio de
venta del producto, ya que éste se mantendra en el mismo valor en délares a pesar de que la
tasa de cambio varie. Lo mismo se aplica al costo FOB de la materia prima, dado que la
compra es en China, no afectando a ello la relacion entre el peso argentino y el dolar.

Para la tasa de cambio y el Market Share no se estima tampoco un coeficiente de correlacion,
dado que se cree que las variables resultan independientes. Esto resulta de que en princip io,
el valor del dolar respecto del peso argentino no deberia afectar la decision de compra del
cliente ni entonces la porcion capturada del mercado.

Analizando la relacion entre las variables precio de venta y Market Share, se determina un
valor de correlacion de -0,4 dado que al aumentar el precio de venta disminuye la cantidad
de compradores, lo cual afecta a la porcién de mercado capturada, el Market Share. Se asume
un coeficiente bajo dado que el producto que se ofrece es un producto diferenciado, con una
atractiva propuesta de valor detras, por lo cual variaciones en su precio de venta no deberian
provocar estrepitosas caidas en el Market Share, aunque si sutiles caidas.

Por ultimo, se analiza la relacion entre el costo FOB de la materia prima y el precio de venta.
Se establece una relacion directa entre ambas variables, con un coeficiente de correlacion de
0,6. Este valor refleja que el precio de venta se basa parcialmente en el costo FOB de la
materia prima, al tener que cubrir al menos los costos con el precio de venta, pero también
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se basa al precio en otros factores como la diferenciacion del producto, aprovechada para
descremar el mercado durante los primeros afios del proyecto.

De esta forma, las variables que se inyectaran en la simulacion de Montecarlo seran las
mencionadas anteriormente, con las siguientes distribuciones y correlaciones:

Gréfico 2

Distribuciones y correlaciones entre las variables consideradas en la simulacion

Hoja de trabajo: [CORREGIDO - Excel Riesgos SM Grupo 10.xIsx]Costos
Suposicion: Costo Fob MP Celda: E10

Triangular distribucién con parametros:
Minimo $2.992,5
Més probable $3.325,0
Méaximo $3.657.,5

Probablidad

Correlacionado con: Coeficiente
Precio de venta en ddélares (Datos y Auxiliares!C29) 0,60

Suposicion: Market Share Celda: D26

Triangular distribucion con parametros:
Minimo 6,08%
Méas probable 8,68%
Maximo 9.11%

Probabilidad

Correlacionado con: Coeficiente
Precio de venta en doélares (C29) -0.40

Suposicion: Precio de venta en doélares Celda: C29

Triangular distribucion con parametros:

Minimo 7 1 1 0 Precio de venta en délares
Mas probable 7900

Probablidad
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Suposicion: Precio de venta en délares (contin.) Celda: C29

Correlacionado con: Coeficiente

Market Share (D26) -0.40

Costo Fob MP (Costos!E10) 0,60
Suposicion: Tasa de Cambio Celda: C13

Triangular distribucién con parametros:
Minimo 12,74 Taso 6o Camtio
Mas probable 19.02
Maximo 25'51

Probabiidad

2.6 Simulacion

Una vez seleccionadas las variables y definidas las correlaciones entre ellas, se procede a correr
la simulacion de Montecarlo.

Se corre una primera vez, con un namero de corridas No=1000. Se obtienen los siguientes datos
estadisticos de la corrida:

e Media X =992.228 USD

e Desvios=1.760.744 USD

Y el siguiente comportamiento de distribucion del VAN.
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Gréfico 3.6

Distribucion del VAN del Proyecto dada la variabilidad asignada a las variables

VAN PROYECTO
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Distribucion del VAN del Proyecto con 1000 corridas.

Se realizan luego 15.000 corridas, obteniéndose los siguientes parametros para la distribuc i6 n
del VAN:

e Media X =1.074.105 USD

e Desvios=1.703.830 USD

Manteniendo el nivel de precision en 2% y el nivel de confianzaen 95%, el nimero N de
corridas requeridas para alcanzar el objetivo es de 14.876. Por lo tanto, se comprueba que con
15.000 es suficiente para alcanzar el nivel de precision requerido.
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3. Analisis de resultados de la simulacion

Como puede observarse en el grafico del VAN del proyecto, utilizando 15.000 corridas,
existe un nivel de certitud del 73,82% de obtener un VAN mayor a 0, siendo el valor medio
de ladistribucion un VAN de 1.074.105 USD.

Por otro lado, la simulacion arroja la sensibilidad del VAN frente a la variabilidad de las
cuatro variables consideradas en las corridas, teniendo en cuenta las correspondientes
correlaciones entre las mismas. Los resultados de la sensibilidad del VAN son los siguiente s:

Gréfico 3.a

Sensibilidad del VAN del Proyecto respecto a las variables consideradas

Sensibilidad: VAN PROYECTO

-12,0% 0,0% 12,0% 24.0% 36,0%
* Precio de venta en ddlares - 412% |

Tasa de Cambio i - 39,3% 1
* Costo Fob MP |
* Market Share 0,9%

Se observa que, como se esperaba, tanto el precio de venta en dolares, la tasa de cambio y el
Market Share alcanzado tienen una incidencia positiva en el VAN, con las respectivas
sensibilidades reportadas en el grafico superior.

A continuacion, se muestran las correlaciones entre las distintas variables y el VAN del
proyecto, mediante los graficos de Scatter (puntos) que resultan de lasimulacion:
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Gréfico 3.b

Correlacion entre el precio de venta en dolares y el VAN del Proyecto

VAN PROYECTO

& ) Correlacion: 0,4337

7.200 7300.7400 7500 7600 7700 7800 7900 8000 8100 8200 8300 8400 8500 8.600
Precio de venta en délares

Se observa que, como fue predicho anteriormente, el aumento del precio de venta en délares se
correlaciona positivamente con el VAN del proyecto, siendo el coeficiente de correlacion del
0,4337.

Por otro lado, un aumento del Market Share incide positivamente en el VAN, con un coeficiente
de correlacion entre estas dos variables de 0,0642.

Grafico 3.c

Correlacion entre el Market Share y el VAN del Proyecto

VAN PROYECTO

‘,3. J . Correlacién: 0,0642

7,00% 8,00% 9,00%
Market Share




En cuanto a la tasa de cambio, se observa también una correlacion positiva con el VAN, con un
coeficiente de 0,4233

Gréfico 3.d

Correlacion entre la Tasa de Cambio y el VAN del Proyecto

VAN PROYECTO

Correlacion: 0,4233

14,00 16,00 18,00 20,00 22,00 24,00
Tasa de Cambio

Por altimo, se observa una correlacion negativa entre el VAN y el costo FOB de la MP, con un
coeficiente de correlacion de -0,2917.
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Gréfico 3.e
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Correlacion entre el Costo FOB MP y el VAN del Proyecto
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4. Coberturade riesgos e Impacto en el proyecto

Habiéndose realizado la simulacion para analizar el impacto de las respectivas variables sobre el
resultado del proyecto, se procede a proponer estrategias para mitigar algunos de los riesgos
detectados, y se analizan los resultados de estos cambios en los indicadores de rentabilidad de |
proyecto.

4.1 Cobertura del Market Share y Precio deventa

Las estimaciones de Market Share en este proyecto resultan optimistas. Se espera un crecimie nto
sostenido, en particular en los primeros afios de negocio. Por lo tanto, con el objetivo de asegurar
una colocacion minima de unidades y precios de venta se propone la utilizacion de contratos del
tipo “Take or Pay” 0, en otras palabras, contratos de venta con los clientes, que en el presente
proyecto se trata de los concesionarios. Mediante dichos contratos se obliga a éstos a comprar
una cantidad minima de cuatriciclos o resarcir al proyecto en caso contrario.

A su vez, se espera que el precio del producto sea considerablemente mas alto en los primeros
afos del proyecto, aprovechando para descremar el mercado con un producto especifico para el
agro mientras que los competidores no ofrezcan productos especificos para este segmento, vy
luego que el precio descienda en la segunda mitad del proyecto, al momento de hacer frente a
posibles competidores directos. Con el fin de asegurar el cumplimiento mas exacto posible de las
estimaciones de precio realizadas, se propone establecer en los contratos mencionados
anteriormente clausulas relativas al establecimiento de precios a los cuales los concesionar ios
compraran las cantidades minimas pactadas.

Se espera que estos contratos con clientes reduzcan tanto la variabilidad del Market Share como
la variabilidad del precio de venta. En cuanto al costo de la estrategia, se establecid al mismo
como una disminucion del precio de venta a los concesionarios, se propone disminuir los precios
en un 1%. Para reflejar esta mitigacion del riesgo, se reduce la variabilidad de ambas variables
de la siguiente forma:

e MS ~ Triangular (-5%*M; M; +5%M)

e Precio de Venta ~ Triangular (-5%*M; M; 5%*M)

Se wuelve a correr la simulaciébn de Montecarlo con las distribuciones modificadas. A
continuacion, se presentan los resultados.
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Gréfico 4.1

Distribucion del VAN del Proyecto aplicada la estrategia de mitigacion “Take or Pay”
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La nueva distribucion de probabilidades del VAN presenta una media de USD 1.165.924, un
desvio de USD 1.575.311 y una probabilidad de VAN negativo de 23,02%. Es decir, esta
reduccion de variabilidades aumenta el valor esperado del VAN y disminuye la probabilidad de
que el proyecto no searentable.

Se aclara que, como se observa, el VAN con esta estrategia resulta ligeramente superior al VAN
original, dado que los contratos con clientes permiten reducir considerablemente la variabilidad
del Market Share, por lo que, aunque se reduzca el precio de venta con descuentos, se obtienen
mayores ventas.

4.2 Cobertura del Costo de la Materia Prima

Para el andlisis financiero, se considerd que el costo de la materia prima permaneceria constante
a lo largo de la duracion del proyecto. Sin embargo, existe la posibilidad de que el precio de la
materia prima se vea modificado debido a politicas impuestas por el proveedor, debido a

numerosas causas. Por este motivo, es de suma importancia mitigar el riesgo que implican dichas
variaciones.

Se propone la cobertura de dicho riesgo mediante contratos con el proveedor del tipo “Delive r y
or Pay”. Mediante los mismos, el proveedor se compromete a vender cada afio la materia prima
requerida a un precio pactado a priori, 0 en caso de incumplimiento pagar una compensacié n
economica. A su vez, Gamma se compromete a comprar la cantidad pactada al precio establecido
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de antemano. De esta forma, ambas partes se encuentran obligadas a cumplir las condiciones de
dicho contrato.

El establecimiento del contrato “Delivery or Pay” permite cubrir el riesgo al cual esta expuesto
el proyecto ante un aumento en el precio de la materia prima. Sin embargo, ante una disminuc i6 n
del precio, la parte compradora se ve perjudicada al no tener la posibilidad de aprovechar dicho
cambio a su favor. El costo de dicha estrategia se refleja en un aumento del costo de materia
prima, el cual se considerara del 1%.

Para calcular la influencia de estos contratos en la distribucion del VAN, se asumen las mismas
distribuciones originales, aunque ahora se toma una menor variabilidad en el costo de la materia
prima. Se define su nueva distribucion como:

Costo MP ~ Triangular (-7%*M; M; +7%*M), tomando como punto medio un costo MP con un
2% de aumento respecto del original.

A continuacion, se presenta el grafico de distribucion del VAN con la modificacion comentada.
Grafico 4.2

Distribucion del VAN del Proyecto aplicada la estrategia de mitigacion “Delivery or Pay”

VAN PROYECTO
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o
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Probabilidad
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La nueva distribucion de probabilidades del VAN presenta una media de USD 983.372, un desvio
de USD 1.696.969 y una probabilidad de obtencién de VAN negativo del 28,4%.

Se observa que esta propuesta no representa una mejora respecto de la situacion original, dado
que por mas que pueda reducirse la variabilidad en las variables de costo MP y Market Share, las
implicancias de un aumento del costo de MP por los contratos de “Delivery or Pay” resultan tan
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grandes que el VAN obtenido es menor al original, e incluso la probabilidad de VAN negativo
resulta mayor que la del caso base.

4.3 Gestidn de contratos con clientes y proveedores

Se han analizado por separado las estrategias de gestion de clientes y proveedores para mitigac i6 n
de riesgo. Se propone analizar el efecto alcanzado por la toma de ambas politicas
simultdneamente, es decir, la generacion de contratos con clientes y proveedores. Para ello se
toman las distribuciones propuestas anteriormente de forma simultanea y se corre nuevamente la
simulacion.

Los resultados que arroja la misma se muestran en el grafico a continuacion.

Gréfico 4.3.a

Distribucion del VAN del Proyecto aplicada la combinacion de estrategias
VAN PROYECTO

0,01

Probabilidad

Certeza minima = $0
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-$2.000.000  -$1.000.000 $0 $1.000.000  $2.000.000  $3.000.000  $4.000.000

La nueva distribucion de probabilidades del VAN posee una media de $813.758, un desvio de
$1.256.400 y una probabilidad de VAN negativo de 25,41%.

0,00

Se observa que la estrategia de mitigacion conjunta resulta de menor variabilidad en el VAN,
pero a su vez resulta en un menor valor del mismo. Esto se debe a que los dos tipos de contrato
reducen la variabilidad en las distribuciones de las variables, aunque por tener cada uno su
respectivo costo reduce el valor del VAN.

Se muestra a continuacion una tabla comparativa para las alternativas ensayadas.
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Tabla 4.3.b
Comparacion entre los pardmetros de la distribucion del VAN para cada alt ernativa

Estrategia de Mitigacion| Media del VAN | Desvio del VAN | P (VAN< ()
Sin Estrategia 1.074.105 1.703.830 28.,78%
Contratos con Clientes 1.165.924 1.575.311 23.02%
Contrato con Proveedor 983.372 1.696.969 28.40%
Ambas 813.758 1.256.400 25.41%

A modo de resumen, se observa que la estrategia con mayor impacto en el valor del VAN, y por
amplio margen es aquel a en la que se realizan contratos con clientes del tipo “Take or Pay”.

4.4 Cobertura de la Tasa de Cambio

El riesgo que representa la variacion de dicha tasa radica en que ésta tome un valor menor al
proyectado, lo cual haria que los dolares obtenidos por la venta de los productos se deprecien
frente a la fraccion de costos afrontados en pesos argentinos. Se aclara que la deuda tomada por
la empresa es en dolares. Si bien existe la posibilidad de mitigar el riesgo asociado al tipo de
cambio entre las divisas Dolar Americano / Peso Argentino a través de instrumentos financie ros como
Futuros, en este analisis se optd por no cuantificar su impacto en el proyecto, y limitar se Unicamente
a describir como podria llevarse a cabo. Por politica de Grupo Simpa se optd por no adoptar esta
estrategia de mitigacion, dado que la misma impacta directamente en el VAN medio del proyecto.
Se podria establecer un contrato “Futuro” con terceros, mediante el cual se pauta que ambas
partes poseen la obligacion de honrar un acuerdo respecto del valor de la tasa de cambio pactado.
Dicho valor seré tal que asegure una tasa de cambio minima de dolares a peso argentino.

La cobertura del riesgo mencionado trae aparejado un impacto negativo en el valor medio del VAN

del proyecto ya que el hecho de poder fijar el tipo de cambio a futuro implica incurrir en un costo
adicional.
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5. Opciones Reales

Una opcién financiera es un instrumento que permite adquirir el derecho a comprar o vender un
activo financiero en un futuro determinado, a un precio fijado. Analogamente, una opcion real es
una inversién en un activo no financiero que otorga el derecho, pero no la obligacion, de realizar
una accion en el futuro. Es decir, es un instrumento de cobertura de riesgo, que permite tomar
una accion para aumentar la rentabilidad o minimizar los costos de un proyecto particular.

Las opciones reales mas comunes son las de diferir una inversion, expandir una planta, o liquid ar
el proyecto prematuramente, entre otras.

Para que un proyecto presente posibilidad de involucrar opciones reales, debe cumplir las dos
caracteristicas siguientes. En primer lugar, debe existir la posibilid ad de recibir nueva
informacion que determine nuevos caminos para el proyecto, que valide las decisiones a tomar
durante el desarrollo del mismo. En segundo lugar, debe tener posibilidad de ser flexible, esto es,
cambiar radicalmente mediante la incorporacion o liquidacion de activos. Esto permite capitalizar
la nueva informacion obtenida. Al darse esta combinacion de factores, se wuelve valorable la
opcion real ya que cubre frente al riesgo y permite capitalizar una situacion favorable, o enfrentar
una situacion desfavorable con menores peérdidas.

Este proyecto en particular no presenta oportunidades de opciones reales. En primer lugar, es
dificil que un proyecto de inversion en manufactura y comercializacion local resulte atractivo
para un analisis de opciones reales. Se suma ademas que este proyecto presenta una Unica
inversion, en el momento cero. A lo largo de los diez afios, no hay méas inversiones planificad as,
y tampoco se considera que haya nueva informacion que pueda desviar el curso del proyecto, o
modificarlo de alguna forma.

Se considera que un andlisis de opciones reales no seria fructifero para este proyecto de invers i n,
ya que éstas no pueden aportar valor significativo al proyecto.
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6. Conclusion

Recapitulando lo dicho anteriormente, del anlisis de las variables potenciales de riesgo se
concluye que las que poseen mayor influencia sobre el VAN vy, por ende, la rentabilidad del
proyecto son el precio de venta de los cuatriciclos, el costo FOB de la materia prima, la tasa de
cambio, y el Market Share del proyecto.

La mitigacion de estos riesgos se realiza por dos vias, realizando convenios de beneficio mutuo
tanto con proveedores como con concesionarios. Estos convenios implicaran costos extra, en un
caso por los descuentos realizados a los clientes en contratos del tipo “Take or Pay”, y por otro
lado los aumentos en el costo de las materias primas en los contratos del tipo “Delivery or Pay”.

Del anélisis previo, se expresan los casos de poder implementar Unicamente los contratos con los
proveedores, Unicamente los contratos con los concesionarios, y por Ultimo ambos contratos.

En caso de implementar Gnicamente los contratos con los proveedores, el VAN medio del proyecto
resultaen USD 1.165.924 con una probabilidad de ser positivo de 77%.

En caso de implementar Unicamente los contratos con los concesionarios, el VAN medio del
proyecto resultaen USD 983.372 con una probabilidad de ser positivo de 71,5%.

Por ulkimo, en el caso de poder implementar ambos contratos, el VAN medio del proyecto resulta
en USD 813.758 con una probabilidad de ser positivo de74,6%.

El criterio de seleccion para determinar la mejor alternativa analiza la variacion porcentual en el
VAN medio del proyecto con respecto a la variacion en la probabilidad de que el VAN sea
positivo. Es importante aclarar que se considera méas relevante la probabilidad de que el VAN
sea positivo, a que el valor medio del VAN aumente.

Por lo tanto, resulta claro que la recomendacion, luego de estudiar las estrategias de mitigac i0 n
y el comportamiento del VAN que se corresponde con las mismas, se recomienda emprender una
estrategia de mitigacion con contratos con clientes del tipo “Take or Pay”, otorgando para ello
descuentos en el precio de venta, y reduciendo la variabilidad del Market Share, al asegurarse un
gran porcentaje de las ventas de los periodos
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