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Resumen ejecutivo

El siguiente documento es un estudio de prefactibilidad acerca del lanzamiento de dos
productos por parte de la empresa Diageo Argentina S.A.. VAT 69 Flavors (bebida
saborizada a base de whisky en sabores Honey, Green Apple y Cherry con graduacion
alcoholica 29% V/V) y King Coghlan (whisky de la categoria Admix que consiste en un
blend de whisky y alcohol de cereal con graduacién alcohdlica 40% V/V). Dichas bebidas se
producirian en la planta de produccion de bebidas espirituosas ubicada en Godoy Cruz,
Mendoza que comparten Diageo Argentina S.A. y Grupo Pefaflor.

El estudio se separo en 4 partes:

Analisis de Mercado

Anadlisis de Ingenieria

Analisis Econdémico-Financiero
Anadlisis de Riesgos

Analisis de Mercado

En primer lugar, se realiz6 un estudio de mercado en el cual se detectd que el mercado de
bebidas espirituosas en Argentina presenta una atractiva oportunidad dado que viene
creciendo en los ultimos 10 afios sostenidamente. Se profundiz6 analizando que de todos los
segmentos de bebidas espirituosas en los que Diageo participa, el whisky es el segmento mas
aprovechable en Argentina, dado que presenta mayores volumenes de venta que el vodka, gin
y ron, y que aun Diageo no estd produciendo en el pais un whisky saborizado. Ya
seleccionado el whisky como segmento de bebida espirituosa sobre el cual realizar el
proyecto, se determind que se lanzaran dos productos dentro de la categoria Value, compuesta
por whiskys Admix y Primary, ya que esta categoria comprende aproximadamente el 80% del
volumen vendido de whisky en el pais, y se trata del whisky de mas bajo precio y menor
calidad y tiempo de afiejamiento. Se decidi6 estudiar el lanzamiento de una version
saborizada del whisky VAT 69 de la categoria Primary que ya se esta produciendo en
Argentina, buscando replicar el éxito que tuvo el lanzamiento de Smirnoff Flavors en el afio
2015, que generd una reactivacion de la marca Smirnoff. Por otra parte, se decidi6 estudiar en
lanzamiento de un whisky de categoria Admix, puesto que esta categoria es la Unica categoria
en la que Diageo no tiene participacion en Argentina (siendo los principales competidores
Pernod Ricard, Gruppo Campari y Llorente).

A su vez, en un analisis de segmentacion, se analizaron los habitos de consumo en Argentina
y las implicancias que tendria el desarrollo de productos de estas caracteristicas en nuestro
pais. Se analiz6 a los consumidores de bebidas alcohdlicas por rangos etarios y situaciones de
consumo, basando el analisis en un estudio realizado por Knack Argentina y SEDRONAR, y
se detectdo que hay un potencial para explotar la ocasién de consumo CGT (Casual Get
Together) frecuentemente denominada “previa” y un mercado maduro del segmento Admix,
en el cual se vende mucho volumen y Diageo y Pefiaflor podrian insertarse gracias a sus con
grandes capacidades productivas y economias de escala.

El siguiente paso consistié en la construccion de una ecuacion predictora del mercado de
bebidas espirituosas en Argentina, el cual viene creciendo casi ininterrumpidamente durante
la dltima década, y se ha duplicado con respecto a 2006. Con esta tendencia creciente,
explicada en buena parte por un efecto sustitucion para con el vino (con el paso del tiempo, se
consume menos vino y mas bebidas espirituosas).

Una vez proyectado el mercado, se realizd un analisis de los principales competidores de cada

lanzamiento para determinar la potencialidad del market share que se puede capturar, y asi
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determinar las cantidades que se van a vender a lo largo de los 10 afios de analisis del estudio
de prefactibilidad. A esto se le sumd un andlisis de ventas por regiones de Argentina y por
canales de venta, determinando el canal de distribuidores como muy importante (sobre todo
para el interior de Argentina) para poder lograr una distribucion efectiva al menor costo
posible.

Para cada canal de venta, se realiz6 una estrategia de precios, o descuentos del precio de lista.
Para poder determinar los precios, se realizé un andlisis de cadena de valor en el canal de
supermercados (por tener importancia relativa y por tener informacion de dicho canal) y se
determind el precio promedio de este canal, y a partir de la estrategia de precios que se
propuesta, se determinaron los precios por canal para los productos. En el caso del VAT 69
Flavors, la estrategia de precios se armé para que el precio en gondola sea el mismo que el
producto de VAT 69 existente, ya que al ser versiones saborizadas, el precio debe ser muy
similar para no confundir al consumidor. Para el King Coghlan, se determind el precio a partir
de la construccion de una curva que relaciona el market share que se puede capturar con la
relacion entre el precio del producto y el precio ponderado de los competidores, buscando (en
el capitulo de riesgos) un precio que maximice el valor del proyecto.

Andlisis de Ingenieria

Al terminar el estudio de mercado se realizé un analisis de ingenieria con el principal objetivo
de determinar el proceso, insumos, e inversiones necesarias para realizar el proyecto. Se
disefio especificamente los procesos para la produccion de los dos productos desde la
recepcion de la materia prima hasta la distribucion final. De este andlisis surgieron la eleccién
de las distintas tecnologias necesarias para realizar la produccién y un estudio de los
principales proveedores de las materias primas. Luego, se plante6 un balance de linea el cual
dio como resultado el dimensionamiento de las maquinas, la produccion, el layout, y el
personal necesario para poder abarcar la produccion durante todo el proyecto. Con esto se
concretaron las inversiones necesarias para luego cuantificar en el analisis econémico.

A continuacién, se realizé un estudio de la macro y micro localizacion para determinar la
ubicacion con mayores ventajas para el proyecto. Para finalizar esta etapa fue necesario
desarrollar un marco legal y un investigacion de la logistica y distribucion que va a necesitar
tener el proyecto para que sea viable.

Analisis Econdmico-Financiero

Una vez desarrollada la estructura de costos e ingresos del proyecto, necesidades de
inversiones y obra fisicas, se procedera a evaluar en detalle los costos y estructura economica
del mismo. En una siguiente etapa se evaluara la necesidad de financiamiento del proyecto y
se presentaran los flujos de fondos del proyecto y del inversor, determinando la rentabilidad
del mismo.

En primer lugar, se estudiaron los diferentes costos por area del proyecto. Partiendo por las
materias primas, luego por los costos de produccion, distribucion y finalmente
comercializacion. Una vez obtenidos estos, se procede a confeccionar el cuadro de resultados
y el balance econémico.

En un andlisis financiero, se genera el Estado de Origenes y Aplicaciones de Fondos, desde
donde se obtendran los "baches" financieros a cubrir con deuda o capital de accionistas, bajo
una politica de reparticion de Diageo Argentina S.A. de 70% capital y 30% deuda.

Luego, se evaluaron posibles modos de financiamiento a fin de elegir la opcién que maximice
el rendimiento de fondos obtenidos para el accionista. Para ello se seleccioné un modo de
financiamiento acorde al rubro de la empresa, a través de préstamos anuales con el Citi Bank.
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A continuacidn, se calculd la tasa a la cual los fondos se descontaran, o W.A.C.C. en dolares.

Finalmente, los resultados se presentaron calculando el VAN del proyecto e inversor, la Tasa
Interna de Retorno (TIR) y la Tasa operativa de Retorno

Analisis de Riesgos

Para finalizar el estudio de prefactibilidad del lanzamiento del VAT 69 Flavors y King
Coghlan, se realizé un analisis de riesgos. Se le asignd una distribucion a las variables mas
significativas del proyecto y se corrié una simulacion de Montecarlo para observar el impacto
que distintas combinaciones de dichas variables tendrian sobre los principales indicadores de
rentabilidad, como el VAN, TIR o periodo de repago. Se observo que las variables mas
riesgosas eran:

- los porcentajes de share del segmento de bebidas espirituosas capturados por ambos
productos, que determinan la cantidad de botellas vendidas afio a afio

- el factor de adelanto/atraso cambiario, dado que gran parte de los costos del proyecto estan
en dolares, y los ingresos estan en pesos argentinos.

Para mitigar los escenarios en los que no se logre capturar el share proyectado en el mercado
nacional, y para lograr mitigar la variable factor de adelanto/atraso cambiario, se estudié la
posibilidad de realizar exportaciones a Uruguay (pais avido consumidor de whisky)
aprovechando la gran estructura exportadora que posee Pefiaflor.

Ademas, la variable de gestion mas riesgosa y que mayor impacto tiene en el proyecto es el
margen que se llevan los distintos canales de venta (en el modelo econémico de Excel esta
representado como margen del supermercado debido a cémo se construyd la estrategia de
precios con la informacion que se contaba, pero impacta en los ingresos de todos los canales
de venta), que surge del poder de negociacion que se tiene con los clientes.

Por ultimo se llev6 a cabo un estudio para analizar si una investigacién de mercado podria
reducir los riesgos de posicionar al VAT 69 Flavors como un aperitivo o un whisky, logrando
asi poder capturar un mayor share del mercado.

El analisis de riesgos corrobord que el downside del proyecto es muy bajo, puesto que se
obtuvo un VAN>O0 en el 99,8% de los escenarios simulados.
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Executive Summary

The following document is a pre-feasibility study on the launch of two products by the
company Diageo Argentina SA: VAT 69 Flavors (flavored whiskey-based drink in Honey,
Green Apple and Cherry flavors with alcohol content 29% V / V) and King Coghlan (whiskey
of the Admix category consisting of a blend of whiskey and alcohol of cereal with alcoholic
strength of 40% V / V).

The study was separated into 4 parts:

- Market analysis
- Engineering analysis
- Economic-Financial analysis
- Risk analysis
Market analysis

In first place, a market study was carried out in which it was detected that the spirits market in
Argentina presents an attractive opportunity given that it has been growing steadily in the last
10 years. It was deepened analyzing that of all the segments of spirits in which Diageo
participates, whiskey is the most profitable segment in Argentina, given that it has higher
sales volumes than vodka, gin and rum, and that Diageo is not producing in the country a
flavored whiskey. Once the whiskey was selected as a spirit drink segment on which to carry
out the project, it was determined that two products will be launched within the Value
category, composed of Admix and Primary whiskeys, since this category comprises
approximately 80% of the volume sold of whiskey in the country, and it is the whiskey with
the lowest price and the lowest quality and aging time. It was decided to study the launch of a
flavored version of the VAT 69 whiskey of the Primary category that is already being
produced in Argentina, seeking to replicate the success of the launch of Smirnoff Flavors in
2015, which generated a revival of the Smirnoff brand. On the other hand, it was decided to
study the launching of an Admix whiskey, since this category is the only category in which
Diageo has no participation in Argentina (the main competitors being Pernod Ricard, Gruppo
Campari and Llorente).

In turn, in a segmentation analysis, consumer habits in Argentina were analyzed and the
implications that the development of products of these characteristics in our country would
have. The consumers of alcoholic beverages were analyzed by age ranges and consumption
situations, basing the analysis on a study carried out by Knack Argentina and SEDRONAR,
and it was detected that there is a potential to exploit the occasion of consumption CGT
(Casual Get Together) frequently called "Previa™ and a mature market of the Admix segment,
in which a lot of volume is sold and Diageo and Pefiaflor could be inserted thanks to their
large productive capacities and economies of scale.

The next step was the construction of a predictive equation of the spirits market in Argentina,
which has been growing almost continuously during the last decade, and has doubled
compared to 2006. With this growing trend, largely explained by a substitution effect for wine
(over time, less wine and more spirits are consumed).

Once the market was projected, an analysis was made of the main competitors of each product
to determine the potential of the market share that can be captured, and thus determine the
quantities that will be sold throughout the 10 years of study analysis. of prefeasibility. To this
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was added an analysis of sales by regions of Argentina and sales channels, determining the
channel of distributors as very important (especially for the interior of Argentina) to achieve
an effective distribution at the lowest possible cost.

For each sales channel, a pricing strategy was made. In order to determine the prices, a value
chain analysis was carried out in the supermarket channel (due to having relative importance
and having information of that channel) and the average price of this channel was determined,
and based on the pricing strategy proposed, the prices per channel for the products were
determined. In the case of the VAT 69 Flavors, the price strategy was set up so that the price
in the gondola is the same as the existing VAT 69 product, since the versions being flavored,
the price must be very similar so as not to confuse the consumer. For King Coghlan, the price
was determined from the construction of a curve that relates the market share that can be
captured with the relationship between the price of the product and the weighted price of the
competitors, looking for (in the chapter of risks) a price that maximizes the value of the
project.

Engineering Analysis

At the end of the market study, an engineering analysis was carried out with the main
objective of determining the process, inputs, and investments necessary to carry out the
project. The processes for the production of the two products from the receipt of the raw
material to the final distribution were specifically designed. From this analysis emerged the
choice of the different technologies necessary to carry out the production and a study of the
main suppliers of raw materials. Then, a line balance was established, which resulted in the
sizing of the machines, the production, the layout, and the personnel necessary to be able to
cover the production throughout the project. With this, the necessary investments were
finalized and then quantified in the economic analysis.

Next, a study of the macro and micro location was carried out to determine the location with
the greatest advantages for the project. To complete this stage, it was necessary to develop a
legal framework and an investigation of the logistics and distribution that the project will need
to have in order to be viable.

Economic & Financial Analysis

Once the cost and income structure of the project, physical investment and work needs have
been developed, the costs and economic structure of the project will be evaluated in detail. In
a next stage, the project financing need will be evaluated and the project and investor funds
flows will be presented, determining the profitability of the same.

First, the different costs per area of the project were studied. Starting with the raw materials,
then the costs of production, distribution and finally commercialization. Once these are
obtained, the results table and the economic balance are drawn up.

In a financial analysis, the State of Origins and Applications of Funds is generated, from
which the financial "bumps™ to be covered with debt or shareholders' equity will be obtained,
under a distribution policy of Diageo Argentina S.A. of 70% capital and 30% debt.

Then, possible financing modes were evaluated in order to choose the option that maximizes
ELEWAUT- GARCIA MANSILLA -GUTIERREZ-MORILLO-TISCORNIA 6
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the yield of funds obtained for the shareholder. To this end, a financing mode was selected
according to the business line, through annual loans with Citi Bank.

Next, the rate at which the funds will be discounted was calculated, or W.A.C.C. in dollars.
Finally, the results were presented by calculating the NPV of the project and investor, the
Internal Rate of Return (IRR) and the Operating Rate of Return (ORR)

Risk analysis

To complete the pre-feasibility study for the launch of the VAT 69 Flavors and King Coghlan,
a risk analysis was carried out. A distribution was assigned for each of the most significant
variables of the project and a Montecarlo simulation was run to observe the impact that
different variables would have on the main profitability indicators, such as the NPV, IRR or
repayment period. It was observed that the most risky variables were:

- The participation percentages of the spirits segment captured by both products, which
determine the quantity of bottles sold year after year

- The advance / style change factor, given that a large part of the project's costs are in dollars,
and the revenues are in Argentine pesos

To mitigate the scenarios in which it is not possible to capture the market share in the national
market, and to be able to mitigate the variable factor of advance / change of direction, the
possibility of exporting to Uruguay (avid consumer of whiskey) has been studied, taking
advantage of the large export structure owned by Pefiaflor.

In addition, the riskiest management variable, with the greatest impact on the project is the
margin that is carried out by the different sales channels (Excel's economic model uses the
margin of the supermarket due to how the strategy was constructed. It uses uses prices, as this
was the information that was given. It is important to know that it generates an impact on the
revenue of all sales channels), this represents the bargaining power that you have with
customers.

Finally, a study was carried out to analyze whether a market investigation could reduce the
risks of positioning the VAT 69 Flavors as an aperitif or a whiskey, thus being able to capture
a greater share of the market.

The risk analysis corroborated that the disadvantage of the project is very low, since a NPV>
0 was obtained in 99.8% of the simulated states.
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Capitulo de Mercado

1. Introduccion

1.1 Mercado de Spirits

En esta seccidn se hablard en rasgos generales de los motivos que hacen que el mercado de
bebidas espirituosas o spirits en Argentina sea un mercado atractivo para invertir. Se mostrara
cudles son las caracteristicas principales de dicho mercado que hacen que lo hayamos elegido
para nuestro Proyecto Final de Ingenieria Industrial.

Sin adentrarnos mas, es pertinente responder primero a la siguiente pregunta: ;Queé son los
spirits? La palabra spirits es en inglés y se traduce a bebida espirituosa. Es una de las grandes
familias de bebidas dentro de la extensa familia de bebidas alcohdlicas. Se trata de bebidas
que provienen de un proceso de destilacion y que contienen una elevada graduacion
alcohdlica, superior a un 15% V/V aproximadamente.

Crecimiento a nivel global

Una de las razones por la cual es interesante analizar el mercado de bebidas alcohdlicas en
general es el hecho de que este mercado esté creciendo a nivel global. En lo que fue el afio
2016, las ventas de bebidas espirituosas y vinos fue de alrededor de 9 mil millones de dolares
en todo el mundo, segun un informe de IWSR (International Wine & Spirits Records).

El siguiente grafico muestra un aproximado de las ventas en volumen de las bebidas
espirituosas en los afios 2011 al 2016 a nivel global, en contraste con las ventas de vino.
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21,472 21,713 21,850
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20,000
15,000
10,000

' 0

7,341 7,493 7,739 8,022 8,037 8,21
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Figura 1.1 Venta en miles de cajas de 9 litros para el mercado de SPIRITS y vinos en el mundo. Fuente: IWSR Nivel Global 2017

Si se calcula el crecimiento interanual (CAGR) de estos 6 afios, observamos que es del 2%.
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Por otra parte si se analizan las ventas en valor podremos ver los siguientes resultados:

2 000000
7.000.000
£.000.000
5.000.000
4.000.000
3.000.000
2.000.000
1.000.000

7.889.094 8.353.742

6.587.415 7.205.096

2011 2012 2013 2014 2015 2016

W Spirits WWine

Figura 1.2 Ventas en miles de U$D para el mercado de SPIRITS y vinos en el mundo. Fuente: IWSR Nivel Global 2017
Aqui se observa un crecimiento cuyo valor interanual es del 4,9% para los spirits.

Es interesante notar a partir de estos graficos como es que la venta de bebidas espirituosas
esta creciendo en el mundo, siendo este un mercado atractivo en el cual invertir.

Crecimiento a nivel nacional

Sabiendo que el mercado global de bebidas espirituosas estad en crecimiento, cabe analizar
cudl es la situacion en Argentina. Resulta que, en el pais, el mercado de spirits también se
encuentra creciendo. Igualmente, hay que destacar que en Argentina es predominante el
consumo de cerveza y vino, aunque en los ultimos afios, las ventas de vino y cerveza
disminuyeron.
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"] / e —
2
=
g 150.000 —Beer
2 ]
: _'_-—-'-'-—-—-_.________ — AN
E 100.000 G pirits
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Figura 1.3 Volumen de ventas de bebidas alcohdlicas en miles de cajas de 9 litros. Fuente: IWSR

Si se observa en mayor detalle la venta de bebidas espirituosas en los Gltimos afios se tiene la
siguiente curva:
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Figura 1.4 Volumen de ventas de bebidas espirituosas en miles cajas de 9 litros. Fuente: IWSR

Se puede ver gue en estos afios el consumo de bebidas espirituosas fue creciendo a una tasa
interanual (CAGR) del 6,3%. Si bien no es una tasa muy llamativa, si se la compara con el
resto de los productos se observa una diferencia importante, exceptuando lo que serian los
“Mixed Drinks”.

A continuacion, con la ayuda del siguiente grafico, se analizara brevemente la evolucion del
consumo per capita de bebidas espirituosas en Argentina.
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Figura 1.5 Consumo per capita de bebidas espirituosas. Fuente: Nota Poco vino, mucho alcohol*

Es importante ver como fue subiendo el consumo per capita de este tipo de bebida, desde el
afio 2002 hasta el 2016 se tuvo un crecimiento casi sostenido. En total, desde 1996 al 2016, se
observa un aumento de aproximadamente el 75%. Hilando mas fino, desde el 2006 al 2016, se
observa un aumento de aproximadamente 100%.

La curva no muestra indicios de que el crecimiento vaya a revertirse en un futuro, y esto
propone una situacion muy favorable para el mercado de bebidas espirituosas en Argentina.

! http://www.observatoriova.com/2017/06/poco-vino-mucho-alcohol/
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Categorias de spirits en Argentina y principales actores

En el mercado de spirits en Argentina, se observa un amplia gama de categorias que lo
integran, algunos de las mas importantes son: fernet, aperitivos (como el Gancia o Campari),
gin, vodka y whisky entre otros.

Observando sus respectivos volimenes de ventas se observa lo siguiente:
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Figura 1.6 Volumen de ventas de las distintas bebidas espirituosas, en miles de cajas de 9 litros: Fuente; IWSR

Aqui es interesante notar como es que a las bebidas como el Fernet Branca y Gancia
Americano, presentan volimenes de venta muy superiores al resto de las bebidas, junto con
las otras bebidas denominadas “Flavoured Spirits” (en esta se incluyen otros fernets como el
1882 y aperitivos como el Aperol o Capri entre otros). Esto se ve fuertemente vinculado a la
cultura de consumo que presentan estas bebidas en particular, siendo atractivas a un publico
joven en general al poder ser mezcladas con bebidas sin alcohol, como lo son las gaseosas
cola y demas de ese estilo. A continuacién, se presenta un grafico con el porcentaje del total
consumido ese afio de las principales bebidas.
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Figura 1.7 Porcentaje del consumo de “Spirits” por afio. Fuente: IWSR

El grafico muestra una clara supremacia de parte del Fernet, pero también muestra que el
porcentaje consumido de esa bebida con respecto al total consumido de spirits en el afio, ha
disminuido en el 2015 y 2016.

Si se examina el mercado de bebidas espirituosas en su totalidad se observan los principales
actores que forman parte del mismo. Entre los mas importantes se encuentran Fratelli Branca,
Grupo Cepas Arg., Grupo Campari, Pernod Ricard, Diageo y Llorente entre otros.
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Figura 1.8 Share de los actores del mercado de bebidas espirituosas al 2017. Fuente: Nielsen, Share Valor de Spirits YTD Dic 2017

Los mas importantes actores de este mercado son aquellos que presentan voliumenes de venta
elevados. Es decir, que pueden permanecer en el mercado gracias a la produccion masiva de
sus productos donde se requiere de economias de escala para poder competir en precio, ya que
es uno de los principales determinantes en la decision de compra. Ademas, otro de los factores
que los benefician son su amplia gama de productos.

En este grafico se puede apreciar las empresas con mayores volimenes de venta por litro de
alcohol en Argentina:
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Figura 1.9 Volumen de ventas en el mercado de spirits para los principales actores. Fuente: IWSR

Lo que no hay que perder de vista es el hecho de que a lo largo de los afios las empresas que
participan continGan siendo las mismas. Esto demuestra que es complicado que entren nuevos
competidores al mercado ya que para poder hacerlo deben realizar una gran inversion para
poder competir por precio. Y por otro lado, las empresas que actualmente dominan el
mercado se caracterizan por sus economias de escala, por sus afios de trayectoria y por su
know how. Esto les permite persistir en el tiempo y reinventarse lanzando nuevos productos.

Consumo de bebidas espirituosas en Argentina segiin sexo y rango etario

Otro de los factores que viene aparejado al tipo de consumo es la edad de los propios
consumidores, ya que este componente afecta fuertemente la situacién de consumo. Es
interesante notar que el mayor consumo de alcohol se encuentra en las personas entre 18 y 24
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afios de edad, con el 79% habiendo consumido una bebida alcohdlica en los dltimos 12

meses”. No solo eso, sino que se puede apreciar el hecho de que en esta franja el 62% son
3

varones”.
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Figura 1.10 Consumo de bebidas alcohélica por género en los Gltimos 30 dias por tipo de bebida en el 2017*

Otro de los aspectos interesantes a notar es el hecho del tipo de bebidas alcohdlicas
consumidas por la poblacion. A partir del mismos estudio se puede observar lo siguiente:
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Figura 1.11 Consumo de bebidas alcohélica en los dltimos 30 dfas por tipo de bebida en el 2017°

Los mayores consumidores de bebidas alcohodlicas son los jévenes de entre 18 a 24 afios, cuyo
segundo tipo bebida méas predominante son las bebidas fuertes. En este segmento, la cerveza
encabeza con el 78,7% y le sigue la bebidas espirituosas con el 46,2% y por altimo el vino
con el 25,7%.

2 Estudio nacional en poblacién de 12 a 65 afios sobre consumo de sustancias psicoactivas, Argentina, 2017 -
Sedronar

% Estudio nacional en poblacién de 12 a 65 afios sobre consumo de sustancias psicoactivas, Argentina, 2017 -
Sedronar

* Estudio nacional en poblacién de 12 a 65 afios sobre consumo de sustancias psicoactivas, Argentina, 2017 -
Sedronar

® Estudio nacional en poblacion de 12 a 65 afios sobre consumo de sustancias psicoactivas, Argentina, 2017 -
Sedronar
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No hay que dejar de apreciar que el segmento de 25 a 34 afios de edad también podria tener
una relevancia importante, ya que son los segundos en consumir bebidas mas fuertes con el
24,4% de la poblacion consumidora de bebidas alcohdlicas. Esto se debe a que su consumo
estd mas orientado a la cerveza, con el 82,1%, pero ademas la ingesta de vino toma fuerza con
el 32,8%, dejando a las bebidas espirituosas en tercer lugar.

Estos datos se vuelven relevantes a la hora de entender el panorama demografico en cuanto al
consumo de alcohol, pero ademas sirven para hacer un foco de hacia donde dirigir las ventas
de las bebidas alcohdlicas, y en particular las bebidas espirituosas.

Conclusion

A partir de lo analizado anteriormente se pueden rescatar algunos de los puntos mas
importantes. En un primer plano se observa que el mercado de spirits en el mundo tiene un
crecimiento interanual del 2%, mientras que en la Argentina es del 6%. Ademas, Argentina
presenta uno de los mayores consumos de spirits en América Latina, con casi el 3,5 litros por
persona por afio. Esto hace que Argentina sea un mercado atractivo sobre el cual invertir en el
rubro de bebidas espirituosas.

Ahora bien, segun lo estudiado previamente, se ve que una buena parte de este negocio de
spirits lo tiene Fernet Branca, con el 48% del market share. Para entender esta supremacia hay
que considerar factores culturales y el hecho de que se trata de mercado al cual es muy
complicado ingresar si no se tiene la estructura conveniente. Asi y todo, en el 2015 y 2016
este market share ha empezado a disminuir, indicando que puede ser que el mercado del
fernet ya se haya saturado, y el pablico argentino empiece poco a poco a probar productos
sustitutos. En el negocio de spirits de consumo masivo en Argentina, los grandes players son
pocos, Y el objetivo de ellos es quitarles puntos de market share a Branca, principalmente con
la estrategia de ofrecer productos alternativos que puedan competir en precio.

Para finalizar, si bien el consumo de alcohol se produce en todas las edades estudiadas, se
observd con detenimiento que el rango etario de 18 a 24 afios es aquél que més consume
bebidas espirituosas. Esto quiere decir que para competir efectivamente en el mercado de
spirits en Argentina, es necesario dirigirse a este segmento de la poblacion.

Todas estas caracteristicas llevan a pensar que Argentina presenta un futuro prometedor
en el mercado de bebidas espirituosas, y en particular en aquellas dirigidas a los jovenes,
y esto constituye un marco atractivo de oportunidades. Esto quiere decir que para los
actores de spirits en el pais, puede llegar a ser rentable realizar inversiones en este
mercado. En este proyecto, se trabajara a partir de la posicion de uno de los principales
players actuales en Argentina: Diageo.

1.2 Grupo Penaflor y Diageo

En esta seccion, se introducira a la empresa con la cual se trabajara en este proyecto (Grupo
Pefaflor) y se hablara de su vinculacion con la empresa multinacional lider en spirits con el
nombre de Diageo. Dicha vinculacién es lo que nos posibilita a nosotros poder trabajar en el
rubro de los spirits en Argentina para este proyecto.

Quiénes son estas empresas, y cOmMo unieron caminos

A fines del 2015, Grupo Pefaflor y Grupo Diageo decidieron unir fuerzas en el negocio de las
bebidas espirituosas en Argentina. Pefiaflor compré Diageo Argentina SA que incluia a la
bodega Navarro Correas en Godoy Cruz, y firmé un acuerdo de exclusividad con Diageo
sobre la distribucidn de todas las marcas de spirits de la compafiia en el territorio argentino.
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Grupo Pefiaflor es el mayor productor de vinos en Argentina y uno de los primeros 8 a nivel
mundial. En 2010, la Familia Bemberg adquirid la totalidad del paquete accionario de Grupo
Pefaflor, hito que marcé el comienzo de un nuevo ciclo para la empresa, que comenzé a
crecer desde entonces gracias al gran insight de los accionistas de la Familia Bemberg, que
habian pertenecido al board de la cervecera Quilmes previo a su venta en el 2006 a la
compaiiia brasilefia AmBev. Grupo Pefiaflor presenta un gran espectro en cuanto a precio y
calidad de sus productos: produce desde vino en carton Termidor hasta vinos de altisima
gama de marca Trapiche. Algunas cifras y logros interesantes de Grupo Pefiaflor incluyen:

Ventas anuales por U$D 446 millones (Balance Anual 2016)

Participacion en el mercado argentino del 28,9% (CCR 2016)

Exportaciones anuales por U$D 177 millones (Balance Anual 2016)

Numero 1 en exportaciones de vino fino fraccionado de Argentina, con el 24% de los

envios al exterior en volumen. (Caucasia, 2016)

Presencia en méas de 95 mercados internacionales
Diageo es el mayor productor de spirits premium del mundo. Sus marcas incluyen los whiskys
Johnnie Walker, J&B, White Horse y VATG69, los vodkas Smirnoff y Ciroc, los gins
Tanqueray y Gordon’s, el tequila Cuervo y el aperitivo Pimm’s. Con un portfolio de mas de
200 marcas, y ventas en mas de 180 paises, Diageo es el mayor productor de spirits del
mundo. El afio pasado obtuvo un ingreso operativo de 3,6 billones de ddlares.

Figura 1.12 Algunas de las bebidas principales del extenso portafolio de Diageo

Para Pefiaflor, la compra de Navarro Correas no significaba solamente la adicion de una linea
de vinos y espumantes de alta gama a su cartera, sino que también significaba tener una nueva
planta de produccion disponible. Pefiaflor y Diageo decidieron trabajar en conjunto para
remodelar la antigua planta de Navarro Correas en Godoy Cruz y transformarla en una planta
de produccion de spirits, ya que las 3 plantas de Pefaflor tenian capacidad disponible para
incorporar las lineas de Navarro Correas. El costo de las remodelaciones rond6 los 40
millones de pesos, y fue pagado por ambas empresas en partes iguales. La remodelacion de
esta planta da lugar a analizar el acuerdo comercial entre ambas empresas.

Contratos entre Grupo Pefaflor y Diageo

Actualmente, Grupo Pefiaflor y Diageo tienen dos contratos en vigencia: uno de distribucion y
uno de produccion.
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El contrato de distribucion establece que Grupo Pefiaflor es distribuidor exclusivo de las
marcas de Diageo en el territorio argentino. Asi mismo, el contrato establece que, sobre los
ingresos brutos de las ventas de los spirits de Diageo en Argentina, Pefiaflor se lleva el 5%.

El contrato de produccion establece que Grupo Pefiaflor produce, en la planta de Godoy Cruz,
bebidas espirituosas a nombre de Diageo y se auto vende los productos para luego venderlos
al mercado. La planta cuenta con una linea fraccionadora, 3 lineas de produccion y una linea
embotelladora. Actualmente, en la planta se producen y embotellan los siguientes spirits: el
licor a base de cafia de azlcar Legui, los vodkas Smirnoff y Smirnoff Flavors y los whiskys
J&B, White Horse y VAT 609.

Figura 1.13 Imagen de las 6 marcas de Diageo que actualmente se producen en la planta de Godoy Cruz

Hay un tercer contrato en vias de desarrollo. Se trata de un contrato de exportacion que apunta
a exportar estos productos de Diageo producidos en Argentina a paises del Mercosur para
aprovechar beneficios arancelarios. Este escenario puede ser Gtil en etapas mas avanzadas del
proyecto ya que abre nuevas puertas.

Produccidn en la planta de Godoy Cruz

El Legui se produce localmente en su totalidad, mientras que las otras bebidas se producen a
partir de un liquido concentrado importado. Los vodkas se producen a partir de tanques
importados desde Brasil con un concentrado al 70%. En la planta de Godoy Cruz se realizan
procesos de hidratacion y otros tratamientos junto con el embotellado para llegar a los
productos finales. Los whiskys se producen a partir de tanques importados desde Escocia con
un concentrado al 77,5%. En la planta se realizan procesos de fraccionamiento hasta llegar a
una concentracién de 40%, correcciones de color (en caso de ser necesario) y el embotellado.
En pocas palabras, la produccion local representa una alternativa menos costosa frente a la
importacion gracias a ahorros impositivos y ahorros logisticos, y permitio reducir los precios
de venta de estos spirits, logrando un aumento en los volimenes de venta.

Grupo Pefnaflor actualmente tiene proyectos para producir el Smirnoff 100% de forma
local a partir del maiz argentino y para producir el gin Gordon’s localmente a partir de
un jarabe concentrado como lo hace con el vodka y el whisky. La produccion 100% local
le brinda a Grupo Pefiaflor y Diageo una tremenda ventaja en términos de flexibilidad
frente a cambios en la demanda.

Vino: propuesta atractiva pero no viable para este proyecto

Se contempl6 realizar un proyecto relacionado al vino (en lugar de trabajar con los spirits),
aprovechando que Grupo Pefaflor es el mayor productor de vino a nivel nacional y que el
vino presenta mayores volumenes de venta que los spirits en Argentina, pero las plantas de
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produccién presentan mucha capacidad ociosa y por lo tanto el vino no presentaria una
propuesta viable para este proyecto en términos de anélisis ingenieril.

1.3 Anélisis FODA

Fortalezas

Siendo una empresa que ya se dedica al mercado de bebidas alcohdlicas, puede competir en el
mercado lanzando nuevos productos en él, soportando el volumen de produccién necesario
para hacerle frente a los demas participantes del mismo. Uno de los negocios mas importantes
de pefiaflor es el de el vino de mesa donde disputa con la marca Termidor. Los ingresos no
son los més importantes, entre todos los segmentos de vinos, pero cumple una funcion vital
para el resto de los productos: vende mucho volumen, entre 30 y 40% del volumen total de
vinos, y por ende absorbe muchos de los gastos de estructura, permitiendo que el costo
unitario de los otros productos sea menor. Esto muestra como la presencia en los vinos de
mesa fortalece la competencia de los otros productos.

Para lo que es el producto VAT 69 su reconocimiento de marca previo facilita su venta al
publico, ya que el cliente ser& mas propenso a comprar algo ya conocido a algo
completamente nuevo.

Se tiene en “Know How” de la produccion de bebidas espirituosas. Por lo tanto agregar un
nuevo producto a la cartera de la compafiia es un objetivo que se puede lograr.

Pefaflor tiene gran poder negociacion e influencia en la visibilidad de sus productos en los
distintos puntos de venta: supermercados, tradicionales, locales de cercania, etc. Esto permite
tener una mejor exposicion de sus productos. Con las cadenas de supermercados tiene
negociado frentes en la gondola primaria, y espacios para exhibiciones adicionales. En
muchos de los locales de cercania que atiende, los repositores tienen influencia para colocar
los productos en la géndola primaria. La disposicion de los productos en la gondola esta
estratégicamente disefiada por expertos para aumentar la visibilidad, y colocar ciertos
productos lejos de la competencia, o cerca de ella (dependiendo de la estrategia decidida).

Oportunidades

El producto de spirits que méas se vende, Fernet Branca, no presenta un crecimiento en sus
volimenes de venta, sino que ha llegado a una etapa de maduracién, y se han estabilizado.
esto presenta una oportunidad para poder atacar a su market share y captar algunos de los
puntos, con nuevos productos en el mercado.

Por otro lado, el mercado de spirits viene creciendo a ritmos impresionantes. Desde 2004 a
2016 los volumenes crecieron un 117,4%. Esto genera una oportunidad de captar publico que
aun no realizo entry al mercado de spirits, y la mejor oportunidad para intentar fidelizarlos es
ganar el primer consumo o el first trial.

El VAT 69 Flavors busca captar al publico con un producto nuevo en el mercado en esta
gama de precios. Ademas, no hay un producto de este estilo en el rango de precios que se
propone lanzar al whisky Flavors. Por lo tanto se supone, conociendo la trayectoria del
Smirnoff Flavors, que este producto tendra una repercusién positiva en el publico consumidor
de spirits.

Argentina presenta el mayor consumo per capita de toda América Latina. Este indice favorece
a la venta de bebidas alcoholicas en el mercado. Y el conocimiento de venta de bebidas
similares que tuvieron exito evidencia un buen augurio para los nuevos productos propuestos.
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Este fue el caso de la venta de Smirnoff Flavors que tuvo una fuerte repercusion en el
mercado de spirits en general.

Debilidades

Grupo Pefaflor no comercializa un producto del tipo fernet, siendo este el méas popular y el de
mayor ventas en Argentina. Esto lo deja en desventaja al querer captar puntos del market
share que presenta la empresa que si comercializa este producto. Esta vendria a ser Fratelli
Branca, siendo su producto insignia el Fernet Branca.

Otra caracteristica de la empresa es su falta de flexibilidad frente a los cambios inesperados en
la demanda. Esto se debe a que la produccion de spirits esta ligada a los insumos que son
traidos desde Escocia. Como estos tardan alrededor de 90 dias desde que se emite la orden
hasta que llega a destino el producto. Esto ocasiona que no se pueda hacer frente a los
cambios de manda tan rapidamente como se quisiera. Esto es una de las razones por las cuales
se busca gue el producto sea producido localmente.

Amenazas

Una de las amenazas son los cambios de regulaciones. Ultimamente los perjudicados fueron
en primer medida los spirits, y en segunda medida las cervezas. El 27 de diciembre de 2017 se
promulgé la ley 27.430 en donde se modificd el articulo 23 de la ley de impuestos internos, en
el cual se increment6 la alicuota de impuesto a las bebidas alcohdlicas segun su graduacién
alcohdlica. Se adjunta el articulo 23 de dicha ley:

Articulo 23: Todas las bebidas, sean o no productos directos de destilacion que tengan 10°
GL o mas de alcohol en volumen, excluidos los vinos, serén clasificadas como bebidas
alcoholicas a los efectos de este Titulo y pagaran para su expendio un impuesto interno de
acuerdo con las siguientes tasas que se aplicaran sobre las bases imponibles respectivas, de
conformidad con las clases y graduaciones que se indican a continuacion:

a) Whisky: veintiséis por ciento (26%)

b) Cofiac, brandy, ginebra, pisco, tequila, gin, vodka o ron: veintiséis por ciento (26%)
¢) En funcién de su graduacion, excluidos los productos incluidos en a) y b):

(i) 1a clase, de 10° hasta 29° y fraccién: veinte por ciento (20%)

(ii) 2a clase, de 30° y mas: veintiséis por ciento (26%).

Los mas perjudicados fueron las bebidas con graduacion mayor a 29%, afectando
principalmente a los spirits. El incremento de la alicuota fue de 20% a 26%. Al vino, en por
otro lado, no se le aplicé un aumento de alicuota.

Otra amenaza es la poca fidelidad que tienen los consumidores finales. Es dificil lograr que
consuman constantemente una misma marca de un producto particular. El Unico que pudo
lograr esto es Fernet Branca. Esto obliga a los competidores a estar constantemente
“targeteando” a los consumidores con eventos y promociones. Se hace un foco muy fuerte en
ganar la decision de compra en la gondola.

El publico no tiene en claro cdémo es que se consume este tipo de productos. Esa falta de
“educacion” hace que sea mas dificil ingresar un nuevo producto al mercado, ya que no
sabrian como se consume el mismo, hay que hacer un énfasis en educar al consumidor. En
muchos casos sucede que la gente asocia productos que son distintos como si fuesen
parecidos por aspectos de color y otros factores. Por ejemplo, es comun mezclar el aperitivo
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Campari con jugo de naranja; el Pimm’s que es un producto de Diageo, debe mezclarse con
sprite, pero como tiene un color similar al del aperitivo de Campari, suele mezclarse con jugo
de naranja y el sabor de la mezcla es menos gustoso que mezclado con sprite. Esto se debe a
que la educacion del consumidor no es la adecuada.

El consumo de whisky no esta tan presente en la costumbre del publico argentino. Con lo cual
se dificulta la venta de una producto enfocado en ese tipo de bebida, ya que por lo general se
consume principalmente cerveza, vino y luego en la categoria de spirits vendria tercero el
whisky en general.

1.4 Mercado del Whisky

En esta seccion se comenzara por introducir a la bebida del whisky y distinguir las distintas
categorias en las cuales se presenta. Luego se analizard en gran detalle por qué se decidid
elegir esta bebida espirituosa como bebida base del proyecto. También se justificara la
eleccion de la categoria de whisky sobre la cual trabajaremos.

Esta seccidn es crucial ya que constituye el respaldo de nuestro proyecto. El objetivo que se
planted al redactar cada parte de esta seccion fue el de lograr “contar la historia” que permita
al lector entender por qué decidimos embarcarnos en un proyecto de whisky en Argentina.

Segmentos de Whisky

El whisky es una bebida alcohdlica obtenida por la destilacion de la malta fermentada de
cereales como cebada, trigo, centeno y maiz, y su posterior envejecimiento en barriles de
madera. Esta bebida alcohdlica se comercializa con un contenido alcohélico de entre 40 y 62
% de volumen.

Antes de adentrarnos por completo en el mercado del whisky y su evolucion en nuestro pais,
es preciso distinguir entre las distintas categorias de whisky (de peor calidad a mejor calidad):

e Admix: bebida espirituosa a base de whisky (contiene un cierto porcentaje de otros
whiskys de mejores segmentos y luego se mezclan con otros alcoholes de menor
precio). Aqui encontramos productos como Old Smuggler, Blender's Pride, Doble V' y
Breeder’s Choice. Los precios rondan los $140 a comienzos de 2018.

e Primary: es un segmento donde los precios del whisky es algo mayor, y son 100%
whisky sin mezcla de otros alcoholes. Los 3 principales productos son VAT 69, 100
Pipers y Teachers Highland. Los precios rondan los $200 a comienzos de 2018.

e Standard: 5 a 8 afios de afiejamiento. Aqui encontramos productos como White
Horse, Jameson, J&B y Red Label de Johnnie Walker. Los precios rondan los $450 a
comienzos de 2018.

e Premium: mas de 12 afios de afiejamiento. Aqui encontramos productos como Jack
Daniels, Chivas Regal, Jim Beam y las etiquetas Black y Double Black de Johnnie
Walker. Los precios estan alrededor de $1000 a comienzos de 2018.

e Super Premium y Ultra Premium: mas de 18 afios de afiejamiento. Aqui
encontramos productos como Jameson Gold reserve, y las etiquetas Gold, Platinum,
Green y Blue de Johnnie Walker. El precio promedio estd alrededor de $1600 a
comienzos de 2018, pero hay mucha variacion, encontrando productos como The
Glenlivet a 1300$ hasta Johnnie Walker Blue label a $5400.

ELEWAUT- GARCIA MANSILLA -GUTIERREZ-MORILLO-TISCORNIA 23


https://es.wikipedia.org/wiki/Bebida_alcoh%C3%B3lica
https://es.wikipedia.org/wiki/Destilaci%C3%B3n
https://es.wikipedia.org/wiki/Malta_(cereal)
https://es.wikipedia.org/wiki/Fermentaci%C3%B3n
https://es.wikipedia.org/wiki/Hordeum_vulgare
https://es.wikipedia.org/wiki/Triticum
https://es.wikipedia.org/wiki/Secale_cereale
https://es.wikipedia.org/wiki/Zea_mays
https://es.wikipedia.org/wiki/Barril
https://es.wikipedia.org/wiki/Madera

“Analisis de viabilidad del lanzamiento de dos productos por parte de Diageo: VAT 69
Flavors y King Coghlan Admix”

1.600,00
1.400,00
1.200,00
1.000,00

800,00

600,00 2016

400,00
200,00 - m2017
0,00 -

WALUE STANDARD PREMILIM SUPER + ULTRA
PREMIUM

Precio Promed

Categoria

Figura 1.14 Precios de las distintas categorias de whisky en pesos ($). Fuente: Nielsen
Eleccion de la categoria del whisky

En primer lugar, se remitird a unos de los graficos de la secciébn Mercado de Spirits, que
muestra el crecimiento sostenido interanual de este segmento de bebidas alcohodlicas. Este
crecimiento indica que hay un aumento de interés de parte del publico argentino por las
bebidas espirituosas y en este proyecto se quiere tomar ventaja de esto.
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Figura 1.15 Volumen de ventas de bebidas espirituosas en miles cajas de 9 litros. Fuente: IWSR

Resta entonces elegir en qué bebida dentro del segmento de spirits basarse. Hay cuatro
opciones reales dentro del marco Grupo Pefiaflor - Diageo y son estas: vodka, gin, whisky y
ron.

Se utilizé el Informe IWSR que tiene datos hasta el 2016 y se cuantificaron los volimenes
totales de estos cuatro segmentos. A continuacién, se presenta un diagrama de dispersion y
una tabla con los datos obtenidos.

ELEWAUT- GARCIA MANSILLA -GUTIERREZ-MORILLO-TISCORNIA 24



“Analisis de viabilidad del lanzamiento de dos productos por parte de Diageo: VAT 69
Flavors y King Coghlan Admix”

Evolucion de los volimenes de venta del whisky, vodka, ron y gin en Argentina, en miles de cajas de

9L
1600
1400
1200
1000
ann
600
————
20 r__,—~c"""_'_ T bl bl hod b = e N
2006 2007 2008 2009 2010 01 2012 2013 2014 2015 2016
—a—Whisky -—a=—Vodka Ron ——g=—Gin

Figura 1.16 Evoluci6n de los volimenes de venta del whisky, vodka, gin y ron en Argentina, en miles de cajas de 9 litros. Fuente: IWSR

2006 2007 2008 2003 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
1081 12455 1152 1225,25 1305 1384 1405,25 1458 1350,75 1214,25 1304,745
167 203 247,5 248 301,75 373 415,75 444 467,5 518,25 725
78 92,75 102 116,75 164,75 185,75 2325 214,75 208,75 191,3 195
2559 268 244,5 255 240,5 2475 240,5 240,5 230,75 196,75 196,5

Tabla 1.1 Detalle de la Figura 1.16

En primer lugar, lo que resalta del grafico es que, de las bebidas espirituosas analizadas, el
whisky es la de mayor voliumen de venta en los ultimos 10 afios. Hilando mas fino, esta
bebida ha crecido a un promedio interanual del 1,90%. Con un volumen de venta de 1.081
miles de cajas de 9 litros en el 2006 y 1.304 miles de cajas en el 2016, el volumen crecié un
total de 20,7% en los ultimos 10 afios, pero no fue un crecimiento constante como puede
evidenciarse en las tablas. En los afios 2008, 2014 y 2015 hubo decrecimiento.

) 2006 2007 2008 2003 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2018
Volumen 1.081,00 1.245,50 1.152,00 13239,75 1305,00 1.384,00 1.408,35 1.458,00 1.350,75 1.314,35 1.304,75
% Variaddn 1532 7,51 6,71 5,16 5,05 1,82 348 7386 -10,11 7,45

Tabla 1.2 Volumen de venta del whisky y % de variacion anual. Fuente: IWSR

Por otro lado, viendo el grafico y la tabla, llama la atencion el crecimiento del vodka. Esta
bebida crecio a un ritmo maés elevado que el whisky y de forma sostenida, aumentando su
volumen de venta a un promedio interanual de 15,81%. Con un volumen de venta de 167
miles de cajas de 9 litros en el 2006 y 725 miles de cajas en el 2016, el volumen de vodka
vendido se cuadruplico desde el 2006 al 2016. Asi y todo, el volumen de vodka vendido en el
2016 representa casi la mitad del volumen del whisky vendido ese afio.

Afo 2008 2007 2008 2002 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2015
Volumen 167,00 203,00 247,50 245,00 301,75 373,00 41575 444,00 457,50 518,25 725,00
% Varizdion 2156 21,92 0,20 21,67 23,61 11,45 579 5,29 10,85 39,89

Tabla 1.3 Volumen de venta del vodka y % de variacion anual. Fuente: IWSR

Con respecto al ron y al gin, resulta evidente del grafico y la tabla que manejan volumenes de
venta considerablemente menores a los del whisky y el vodka. En el afio 2016, los volumenes
de venta del ron y gin fueron casi iguales (aproximadamente 200 miles de cajas de 9 litros),
mientras que el volumen de vodka fue 3 veces y media mas, y el del whisky 6 veces y media
mas. Ademas, los volimenes de venta de ambas bebidas vienen en decrecimiento en los
Gltimos 5 afios. En el 2012, se vendieron 232 miles de cajas de 9 litros de ron y 240 miles de
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cajas de gin, y en el 2016 se vendieron 199 y 196 miles de cajas respectivamente. Por los
menores volumenes de venta de estas dos bebidas, y por los volumenes decrecientes, no
consideramos que el gin y el ron presenten oportunidades muy atractivas en Argentina,
teniendo al whisky y al vodka.

Entonces, resta elegir entre whisky y vodka como bebida sobre la cual realizar el proyecto.
Los superiores volumenes del whisky son un factor muy importante a tener en cuenta, ya que
es crucial contar con una gran masa critica que justifique una inversion en un proyecto a
futuro. También es cierto que el vodka viene creciendo de forma muy pareja hace ya varios
afios, y de seguir este ritmo puede superar al whisky en unos pocos afios.

Justamente es debido a ese crecimiento que en el afio 2015 Grupo Pefaflor empez6 a
focalizarse en el vodka. Se comenzd a producir Smirnoff Flavors, una linea de vodkas
saborizados, que impulsé las ventas de la marca Smirnoff, como se detallara mas adelante.
Ademas, existen proyectos actuales en Grupo Pefiaflor para empezar a producir el Smirnoff
de forma 100% local. Hoy por hoy, se produce a partir de un concentrado que se trae de
Brasil, y hay proyectos casi listos para producir el Smirnoff a partir de cereal argentino. En
otras palabras, el lanzamiento de Smirnoff Flavors y la produccion 100% local del Smirnoff
son dos grandes proyectos que Grupo Pefiaflor realizé en torno al vodka, mientras que aun no
ha realizado ningun gran proyecto con el whisky, y es aqui donde hay una gran oportunidad.
Se recuerda que actualmente los whiskys se producen a partir de tanques importados desde
Escocia con un concentrado al 77,5%.

En conclusion, se considera que los grandes volimenes de venta del whisky en Argentina
(siendo la bebida espirituosa que le sigue en volumen de venta a los Flavored Spirits como el
Fernet o Gancia) hacen que para Grupo Pefiaflor y Diageo, el whisky represente un campo
interesante para explorar y explotar en Argentina. En detalle, en la siguiente seccidn, se
describira de qué forma puede lograrse esto.

Whisky categoria Value (Admix y Primary)

Como bien se mencion6 en la seccion Categorias del Whisky, este presenta diversas clases
que varian mucho en precio y calidad. Entonces, a efectos practicos, hay que distinguir entre
estas, ya que se comportan de maneras muy diferentes. Para ello, se filtr6 sobre el Informe
IWSR del whisky por categoria, y se obtuvieron los siguientes resultados:
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Evolucidn de losvolimenes de venta de las distintas categorias de Whisky, en miles de
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Figura 1.17 Evoluci6n de los volimenes de venta de las distintas categorias de Whisky, en miles de cajas de 9 litros. Fuente: IWSR

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Vol. Tatal 1.081,00 124550 1.152,00 1229,25 1.305,00 1384,00 1408,25 1.458,00 1350,75 1.314,25 1304,75
Vol. Value 316,85 1055,35 845,50 1.028,50 1.043,20 1054,00 1068,25 1.141,75 1038,75 1.014,50 1.081,25
Vol. Standard 123,85 135,35 136,80 138,90 175,45 211,00 213,15 135,30 183,10 141,85 150,85
Vol. Premium 35,05 43,15 59,72 55,30 78,53 107,25 112,35 109,30 114,20 50,30 52,13
Vol. Super/Uttra Premium 2,25 5,15 538 5,55 7.82 11,75 13,30 11,05 15,70 7,30 10,52

Tabla 1.4 Detalle de la Figura 1.17

La categoria Value esta compuesta por las categorias Admix y Primary que fueron descriptas
en Categorias del Whisky, el informe IWSR no diferencia entre ellas, pero en este informe se
diferenciaran luego. Evidentemente, la categoria Value se lleva la mayor parte del volumen de
venta total del whisky. Haciendo algunas cuentas, se obtuvo que en promedio para un afio
dentro de los ultimos 10 afios, los volumenes de venta del Whisky Value, Standard, Premium,
Super/Ultra Premium, representan el 80,8%, 12,8% y 5,7% y 0,7% respectivamente del
volumen de venta total del whisky de ese afio. Se puede notar que solo la categoria Value del
whisky sigue teniendo mayores volumenes de venta que el vodka. Nuevamente por una
cuestion de volimenes de venta, se opto por trabajar con los whiskys de las categorias Admix
y Primary. Los whiskys de categorias mas altas como los Premium no solo tienen volimenes
de venta mucho menores, sino que ademas representan un terreno de trabajo mucho mas
restringido, puesto que son whiskys que se caracterizan por su gusto tradicional, por su
calidad superior y por su historia y esto entonces limita muchisimo las variables que se
pueden modificar para realizar un proyecto.

Un analisis mas profundo: VAT 69

Como ya se menciond en la seccion Eleccion de la categoria del Whisky para el proyecto,
Grupo Penaflor y Diageo trabajaron en conjunto para impulsar la marca Smirnoff con el
lanzamiento de una linea de vodkas saborizados, llamada Smirnoff Flavors. Estrictamente
hablando, Smirnoff Flavors ya existia en otras partes del mundo y en Argentina también
aunque se vendia en cantidades muy pequefias. Cuando se habla del lanzamiento de Smirnoff
Flavors en Argentina, se hace referencia a que luego de que se firmara el contrato entre Grupo
Pefaflor y Diageo en el afio 2015, se empez06 a producir localmente Smirnoff Flavors en
Argentina (en sabores Green Apple, Raspberry y Citrus) a volimenes mucho mayores. Como
se analizara a continuacion, Smirnoff Flavors tuvo muchisimo éxito en Argentina, y se quiere
imitar dicho éxito pero con otra bebida espirituosa como base: el whisky.
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i) Caso Smirnoff Flavors

A partir del 2015, Grupo Pefaflor y Diageo comenzaron a producir en Argentina vodka
saborizado bajo la marca Smirnoff Flavors, en sabores Green Apple, Raspberry y Citrus. Es
por eso que al dia de hoy, en la planta de Godoy Cruz hay un tanque grande (de
aproximadamente 50 mil litros) a partir del cual se produce Smirnoff 21 y tres tanques
pequefios (de aproximadamente 20 mil litros) a partir de los cuales se produce Smirnoff
Flavors de los distintos sabores.

Figura 1.18 Los tres sabores de Smirnoff Flavors que se producen en Argentina

El Smirnoff Flavors se diferencia al Smirnoff 21 en dos principales aspectos: en primer lugar,
es un vodka saborizado, y, en segundo lugar, tiene menor graduacién alcohdlica (29% VIV
contra 37,5% V/V). La menor graduacién alcoholica trae acaparada dos beneficios. El
primero de ellos es un beneficio impositivo ya que las bebidas espirituosas con mas de 30%
de alcohol V/V pagan un mayor impuesto interno que las bebidas espirituosas con menos de
30% de alcohol V/V como se menciond en el andlisis FODA. Con un vodka comun y
corriente sin sabor, la graduacion alcohdlica no es negociable, mientras que el publico puede
aceptar un vodka saborizado con menor graduacion alcohodlica, puesto que se trata de una
bebida completamente diferente. EI segundo de ellos es que la menor graduacion alcohdlica
hace que la bebida resulte mas suave al paladar y sea mas facil de mezclar y lograr tragos
ricos.

A continuacién se presentan dos graficos que fueron construidos a partir de la informacién
provista por el Informe IWSR, donde se muestra la evolucion de los volimenes de venta del
Smirnoff 21 y Smirnoff Flavors y en los cuales se marca con una flecha el afio 2015, que es el
afio a partir del cual se empezaron a producir estos dos vodkas localmente a partir de un
concentrado traido desde Brasil.
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Evolucidn delvolumen de venta del Smirnoff 21y Smirnoff Flavors en Argentina, en miles de cajasde 9L
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Figura 1.19 Evolucién de los vollmenes de venta de Smirnoff 21 y Smirnoff Flavors en Argentina, en miles de cajas de 9 litros. Fuente:
IWSR

Evolucidn delvolumen de venta devodka marca Smirnoff (21 + Flavors) en Argentina, en miles de cajasde
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Figura 1.20 Evolucion de los volimenes de venta de Smirnoff 21+Flavors en Argentina, en miles de cajas de 9 litros. Fuente: IWSR

Afio 2006 2007 2008 2008 2010 2011 012 012 2014 2015 2016

Vol. Smimaff Flavors 2,00 9,00 11,00 16,00 3,35 0,10 3,00 85,35
Val. Smirnoff 21 21,00 2080 52,00 26,25 82,50 75,00 83,75 35,25 144,00 177,75 77,50

Vol. Smimoff 21 + Aavors 21,00 20,80 52,00 23,25 71,50 26,00 99,75 99,50 144,10 180,75 362,85
3 Variacién Vol Aavars 2.745,00

3 Variacion Vol 21 4657 £5,83 45,52 138,10 20,00 11,67 14,33 4551 23,44 55,12

% Variacion Vol 21 + Flavors 4657 £8,83 4375 144,44 0,28 15,88 0,15 4458 15,43 100,75

Tabla 1.5 Detalle de las Figuras 1.19y 1.20
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Un primer dato que llama la atencion es que desde el 2015 al 2016, el volumen de Smirnoff
Flavors en Argentina pasd de 3000 cajas de 9 litros a 85.350 cajas de 9 litros, es decir,
aumento6 en 27,45 veces. Esto llama un poco la atencion positivamente, ya que muestra una
rapida recepcion del publico argentino por una version nueva de un producto viejo. En
relacion a esto, expertos dentro de Grupo Pefaflor dijeron que para el lanzamiento en
Argentina, estimaron que del total de Smirnoff vendido, el 15% podria llegar a ser Smirnoff
Flavors y el 85% Smirnoff 21 (ya que esta era la regla que se seguia en el resto del mundo).
Los volumenes de venta del 2016 tomaron a la empresa por sorpresa, ya que en el 2016, se
vendieron 85.350 cajas de 9 litros de Smirnoff Flavors y 277.500 cajas de Smirnoff 21, es
decir, se vendio 23,52% de Smirnoff Flavors y 76,48% de Smirnoff 21. Lo que resulta ain
maés sorprendente, es que en 2016 se vendio un volumen de Smirnoff Flavors equivalente al
47,22% del Smirnoff total que se habia vendido en el afio anterior.

Un aspecto que no puede dejar de analizarse al trabajar con el lanzamiento de una version de
un producto que puede actuar como sustituto del producto ya existente es un término que se
denomina canibalizacion. Se dice que un producto nuevo canibaliza a un producto viejo
cuando parte de las ventas del producto nuevo son causadas simplemente por la migracién de
los clientes actuales del producto viejo al nuevo, y no por la atraccion de nuevos clientes ni
por el aumento de volumen de compra de los clientes existentes.

En este caso, se puede afirmar no solo que Smirnoff no canibaliz6 a Smirnoff 21, sino que
impulsé sus ventas mediante una reactivacion de la marca. Del 2006 al 2015, Smirnoff 21
venia creciendo a un promedio interanual de 27,02% mientras que del 2015 al 2016, posterior
al lanzamiento de la gama Flavors, crecié en un 56,12%. Este crecimiento resulta ain mas
remarcable si se lo expresa en cantidad de cajas vendidas. Sin contar el ultimo afio, el mayor
aumento de volumen en cantidad del Smirnoff 21 fue del afio 2013 al 2014, cuando pasé de
vender 96.250 cajas de 9 litros a vender 144.000 cajas, es decir, 47.750 cajas mas. Del afio
2015 al 2016, Smirnoff 21 pas6 de vender 177.750 cajas de 9 litros a 277.500, es decir,
vendio casi 100.000 cajas mas de un afio al otro.

Para entender como la version Flavors reactivo la marca Smirnoff en general, se grafico la
curva del volumen de venta total de vodka marca Smirnoff (21 + Flavors). Smirnoff pasé de
vender 180.750 cajas de 9 litros en 2015 a vender 362.850 en el 2016. Es decir, se vendieron
182.100 cajas mas de un afio a otro, lo representa una variacion de 100.75%. Hasta el afio
2015, la variacion interanual promedio habia sido de 75,72%, y el mayor aumento de volumen
en cantidad de cajas de Smirnoff (21 + Flavors) también se habia dado del afio 2013 al 2014
con un total de 44.500 cajas.

En poquisimas palabras, el caso Smirnoff Flavors representa un caso de lanzamiento de un
linea nueva de productos sobre una marca existente de gran éxito, y es por eso que se toma
este caso como ejemplo.

ii) Del Smirnoff Flavors al VAT 69 Flavors

Para intentar replicar el éxito que tuvo el Smirnoff Flavors con el whisky, en primer lugar hay
que recordar que los whiskys de Diageo que actualmente se producen en Argentina son el
VAT 69, el White Horse 8yr y el J&B Rare, siendo el VAT 69 de la categoria Primary y los
otros dos de la categoria Standard. Los precios promedios de estos whiskys en el afio 2017
fueron de $178,19, $269,18 y $471,49 respectivamente. Dado que a medida que el whisky
va subiendo de categoria, aumenta su calidad y los clientes pasan a ser cada vez mas
exquisitos en cuanto al sabor, es oportuno lanzar una versioén de whisky saborizado bajo la
marca VAT 69. Una de las estrategias fundamentales para competir en el mercado de bebidas
espirituosas y poder ir ganando market share es poder competir por precio con bebidas como
el Fernet.
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A continuacién, con datos del Informe IWSR, se grafica la evolucion histérica de los
volumenes de venta de VAT 69 en Argentina.

Evolucion histdrica de los voldmenes de venta del VAT 69 en Argentina, en miles de cajas de 5L

Figura 1.21 Evolucién de los volimenes de venta del VAT 69 en Argentina, en miles de cajas de 9 litros. Fuente: IWSR

En el gréfico puede observarse que las ventas del VAT 69 en Argentina crecieron
sostenidamente en los Gltimos 5 afios de los cuales se tiene registro. Desde el 2011 al 2016, el
volumen vendido de VAT 69 creci6 a un promedio interanual de 32,64%, similar al Smirnoff
21, que creci6 a un promedio interanual de 29,91% en esos afios. Si bien los volimenes de
VAT 69 del afio 2016 representan una cuarta parte de los volimenes del Smirnoff 21 (67,75
miles de cajas contra 277,5) el similar comportamiento de la curva en los Gltimos 5 afios da la
pauta de que podria replicarse el éxito del Smirnoff Flavors con un VAT 69 Flavors, aunque
con volimenes menores.

En conclusion, en este proyecto se analizara el lanzamiento de una linea de licores a base de
whisky saborizados bajo la marca VAT 69 siguiendo el modelo de lanzamiento de la linea de
vodkas saborizados Smirnoff Flavors. En la seccidn Descripcion del Producto se detallaran las
caracteristicas de esta nueva bebida.

Un analisis mas profundo: Admix
i) Analisis de volumen

El foco inicial del proyecto era analizar el lanzamiento de versiones saborizadas del VAT 69,
pero también se analizara el lanzamiento de un Admix, ya que es el segmento de whisky que
mas volumen mueve en el mercado: aproximadamente el 72% del whisky que se consume en
Argentina es Admix.

Hoy en dia Diageo no tiene un producto en su portfolio en este segmento, y es un segmento
gue mueve mucho volumen, y representa una oportunidad de tener mucha presencia en el
mercado. Ademas, al poder vender un volumen muy alto en comparacién con otros
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segmentos, absorbe una gran proporcion de los costos fijos de estructura de Pefaflor,
permitiendo asi abaratar otros productos clave como Alma Mora (de la bodega Finca las
Moras), uno de los productos que mas ingresos genera.

A continuacion se presentan un grafico y una tabla con los volimenes de venta de las
categorias de whisky Admix y Primary. Como IWSR no distingue entre estas dos categorias
sino que considera a ambas como categoria Value, se recopilaron los volimenes de venta de
los whiskys mas relevantes de la categoria Admix (Doble V Black, Breeder’s Choice,
Blender’s Pride, Old Smuggler, Hiram Walker) y de la categoria Primary (VAT 69, 100
Pipers, Teachers’s Highland).

Evolucidn de losvolimenes de venta de las categorias de whisky Admix y Primary, en miles de
cajas de 8L

1.200

1.000

B0D

200 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

—— Acimix Primary

Figura 1.22 Evolucidn de los volimenes de venta de las categorias de whisky Admix y Primary, en miles de cajas de 9 litros. Fuente: IWSR

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 013 2014 015 2016
Vol. Admix £23,00 925,00 201,00 883,50 941,60 388,50 973,05 1.045,00 343,50 915,00 955,35
Vol Primary 104,50 35,50 50,50 75,50 57,50 55,40 57,75 30,25 32,15 113,00 125,50
% Variacion Vol. Admix 12,52 413,50 10,30 £,58 2,85 1,08 574 371 3,02 5,30
% Variadion Vol. Primary 8,61 36,65 1,7 23,84 3,65 22,29 3321 2,11 23,63 14,50

Tabla 1.6 Detalle de la Figura 1.22

El grafico muestra claramente que la categoria Admix vende volimenes considerablemente
superiores a la categoria Primary. En el afio 2016, la categoria Admix vendi6 7,48 veces mas
volumen que la Primary (969 contra 129 miles de cajas de 9 litros). Ambos segmentos han
crecido en los ultimos 10 afios. La categoria Admix presenta un crecimiento interanual del
1,65% mientras que la Primary un crecimiento interanual del 2,17%.

ii) Analisis de PxQ

Con el objetivo de mostrar las categorias de Admix y Primary en mayor detalle, a
continuacion se exponen un grafico de dispersién de los volumenes de venta de los whiskys
maés referentes de las categorias Admix y Primary asi como también un grafico de columnas
del PxQ de estos whiskys en el afio 2016. El PxQ se realizo utilizando los volumenes de venta
del 2016 provistos por el Informe IWSR (teniendo en cuenta que en una caja de 9 litros hay
12 botellas de 750ml) y los precios promedios de los whiskys provistos por Nielsen.
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Evolucion de losvolumenes de venta de los principales whiskys de |as categorias Admixy Primary, en
milesdecajasdeSL
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= Doble Y Black [Admix) —— Blender's Pride [Admix)
Breeder's Choice (Admix) — Ol Smuggler (Admix)
— VAT 69 (Primary) 100 Pipers (Primary)

Teacher's Highland (Primary)
Figura 1.23 Evolucién de los volimenes de venta de los principales whiskys de las categorias Admix y Primary, en miles de cajas de 9 litros.

Fuente: IWSR

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
DobleV Black (Admix) 115,00 180,00 182,00 220,00 243,35 250,00 279,50 310,00 293,50 284,00 310,00
EBlender's Pride (Admix) 225,50 272,00 255,00 240,00 239,25 235,75 222,50 203,00 133,00 210,00 230,00
Breeder's Choice (Admix) 233,00 215,00 105,00 178,00 218,00 232,00 217,20 261,00 201,15 180,50 187,20
Old Smuggler [Admix) 143,00 170,00 210,00 185,00 170,00 165,00 165,00 163,00 155,00 140,00 135,00
VAT&A (Primany) 70,00 47,00 5,00 12,50 15,50 16,50 24,50 38,00 48,35 61,00 67,75
100 Pipars (Primary) 12,50 20,00 30,00 37,00 22,00 21,90 23,25 32,50 31,30 32,00 34,75
Teacher's Highland (Primary) 22,00 28,50 25,50 25,00 20,00 17,00 20,00 13,75 14,50 20,00 27,00

Tabla 1.7 Detalle de la Figura 1.23

PxQdelafio 2016 de los principaleswhiskys de las categorias Admix y Primary, enmillonesde 5

400
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200
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100

) .

Doble V Black Blender's Pride Breeder's Choice Od Smuggler VAT 65 (Primary) 100 Pipers(Primary) Teacher's Highland
(Admi) (Admibe) (Admie) (Admie) (Primary)

Figura 1.24 PxQ del afio 2016 de los principales whiskys de la categoria Admix y Primary, en millones de pesos. Fuente: IWSR
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2016
du (miles de cajas de 9L) P(S) PxQ (millones $)
Doble V Black (Admix) 310,00 97,32 362,03
Blender's Pride (Admix) 230,00 104,89 289,50
Breeder's Choice (Admix) 187,20 108,55 243,85
Old Smuggler (Admix) 136,00 105,63 172,39
VAT 69 (Primary) 67,75 143,54 116,70
100 Pipers (Primary) 34,75 135,34 56,44
Teacher's Highland (Primary) 27,00 148,34 48,06

Tabla 1.8 Detalle de la Figura 1.24

Tras observar estos graficos y tablas, se concluye que no solo la categoria Admix presenta
mayor volumen que la categoria Primary, sino que también presenta mayor PxQ, lo que hace
gue este segmento sea aun mas atractivo. En el 2016, los principales whiskys de la categoria
Admix promedian un precio de $103,35 y un PxQ de 266,94 millones de pesos mientras que
el VAT 69, que es el whisky Primary de mayor PxQ tiene un precio de $143,54 PxQ de
116,70 millones de pesos.

iii) Andlisis de market share

Con datos provistos por el Informe Nielsen de diciembre del 2017, se confecciond el
diagrama de torta que se adjunta a continuacioén. Es importante destacar que Nielsen no
incluye las ventas de todo el pais sino que tiene informacion solamente de las mayores
cadenas de supermercados del pais. Esto quiere decir que no se puede basar el analisis solo en
los datos de este informe, pero si se pueden extraer valiosas conclusiones generales.

SHAREVOLUMEN PLAYERSADMIX 2017

M FPernod Rcard W Llorente Gruppo Campari

Figura 1.25 Informe de Nielsen: Share Volumen de Whisky YTD diciembre de 2017. Valores de share volumen para 2017.

Del gréfico de torta salen a la luz dos aspectos muy importantes: hay muy pocos players
(Pernod Ricard, es el lider indiscutido, seguido de Gruppo Campari y Llorente) en este
mercado, y Diageo no es uno de ellos. Diageo compite contra estos mismos players en otros
segmentos del whisky y en varios de ellos es lider o tiene una buena porcion del mercado.
Entonces, dado que Admix es la Unica categoria en la que Diageo no compite y dado que
Diageo y Grupo Pefiaflor disponen de economias de escala y know how necesarios para
insertarse en la categoria, se considera muy atractivo analizar esta posibilidad en este
proyecto.

ELEWAUT- GARCIA MANSILLA -GUTIERREZ-MORILLO-TISCORNIA 34



“Analisis de viabilidad del lanzamiento de dos productos por parte de Diageo: VAT 69
Flavors y King Coghlan Admix”

2. Descripcion de Producto

2.1 VAT 69 Flavors

Terminologia adecuada

Es muy importante tener en cuenta que al agregar saborizantes, cambian las propiedades de la
bebida, y por eso deja de tratarse de un “whisky” y pasa a ser un licor a base de whisky. Al ya
no tratarse de un whisky, no es necesario que la graduacion alcohdlica sea de 40% V/V o
mayor. Un ejemplo actual de un whisky saborizado existente en el mercado es el Jack
Daniel’s Tennessee Honey. Como se puede observar en las imagenes a continuacion, la
bebida tiene un 35% V/V de alcohol y la etiqueta dice “Honey Liqueur from the makers of
Jack Daniel’s Tennessee Whisky”.

_/¥

SR

E \ /\\\ :_ ///\ (‘
| ‘ - &) 57“".“ RECIPE (
;’Jennm FINELY CRAFTED

Y : ' HONEY LIQUEUR

: ) HONEY | : ¥ x RONEY O T -
= . : * | FROM THE MAKERS OF JACK DANIELS |
: e 3 ( TENNESSEE WHISKEY |

Figura 2.1 Etiqueta del Jack Daniel’s Tennessee Honey

Algo que se repite mucho en las etiquetas de bebidas saborizadas a base de whisky es la
siguiente frase “whisky infused with natural Flavors”, lo que da a entender que la bebida
consiste en una mezcla de whisky y otros saborizantes naturales, pero que la bebida en
conjunto no es un whisky propiamente dicho. Ademés, la gran mayoria de bebidas
saborizadas a base de whisky existentes tienen una graduacion de 35% V/V.

Sabores y presentacion del producto

El VAT 69 actual tiene una graduacion alcohdlica de 40% V/V y viene en una botella de
vidrio verde de 750 mililitros de unos 29 cm de altura.

Para la version Flavors, se quiere conservar la forma de la botella para aprovechar la matriz
existente (como se hizo con el Smirnoff Flavors) y simplemente modificar la etiqueta. Se
lanzaran los sabores de Honey (miel), Apple (manzana) y Cherry (cereza) a una graduacién
de 29% V/V. La etiqueta mostrara en grande “VAT 69 Honey/Apple/Cherry” y en pequefio se
leera “Licor de miel/manzana/cereza a base de whisky, de los creadores de VAT 69”.
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Figura 2.2 VAT 69 y propuestas de sabor

Honey: En primer lugar, el sabor de miel es el mas establecido en el campo de los whiskys
saborizados. Inclusive a la hora de tomar un whisky comun y corriente, mucha gente opta por
agregarle un poquito de miel para endulzarlo. En Argentina, existen algunos licores de miel a
base de whisky como el Jack Daniel’s Tennessee Honey o el Jim Beam Honey, pero se trata
de whiskys de categorias mas altas que la categoria Primary, que es la del VAT 69.

Apple: Otro sabor muy popular en el mundo es el de manzana. Al haberse probado la
aceptacion de este sabor frutal en el mundo, se considerd oportuno adoptarlo para el VAT 69
Flavors, en busca de un sabor refrescante. Ademas,se cuenta con el beneficio de que también
existe la version Apple de Smirnoff Flavors, con lo cual ambas bebidas compartirian un
insumo. Se investigd acerca del éxito de la versién Apple de Smirnoff Flavors utilizando
informes provistos por la consultora Nielsen y resultd ser que en el afio 2017, en las mayores
cadenas de supermercados del pais, el 38,05% de las botellas de Smirnoff Flavors que se
vendieron fueron del sabor Apple. Al haber tres opciones de sabor disponibles, este porcentaje
habla de la buena recepcién del sabor Apple por parte del publico argentino. EI vodka es una
bebida muy distinta al whisky, pero de todos modos es positivo tener buen feedback del sabor
de manzana en bebidas espirituosas.

Cherry: Por altimo, se opt6 por elegir el sabor de cereza, que no tiene mucha trayectoria en el
rubro de whiskys saborizados como lo son los whiskys de miel o la manzana, pero que se
considera adecuado para el segmento de jovenes al cual se apunta. Algunos ejemplos de
licores de cereza infusionados con whisky son el Jim Beam Red Stag (Black Cherry Liqueur
Infused with Kentucky Straight Bourbon) y el McGuinness Cherry Whisky. Se Considera que
el sabor de Cherry tiene una connotacidn positiva, que transmite que la bebida es rica y este es
uno de los objetivos principales del VAT 69 Flavors. Con este sabor en particular se busca
atraer principalmente al segmento femenino.

Beneficios cualitativos - Bebida “First Entry”

El objetivo que se tiene en mente para el VAT 69 Flavors es que sea una bebida suave en
comparacion con otros whiskys y con el VAT 69 original inclusive. Ese fue el factor principal
en la determinacion de la graduacién alcoholica. La idea del producto es otorgar al pablico
argentino joven el beneficio cualitativo de sentirse parte del maravilloso mundo del whisky,
con un producto que técnicamente no es whisky pero que esta hecho a base de whisky, que es
mas facil de tomar que los whiskys que actualmente se ofrecen en Argentina, y que es de un
precio accesible (el precio se determinara con precision mas adelante en el informe, pero aqui
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podemos decir que sera similar al precio que tiene el VAT 69 original en Argentina, que en
2017 promedi6 los $178,19).

Otro factor que se considero a la hora de determinar la graduacién alcoholica es el articulo 23
de la ley 27.430 explicada en el andlisis FODA. Al no tratarse de un whisky (categoria a) de
las bebidas que menciona la ley), si la graduacién alcoholica es de 29% y fraccion, la alicuota
sera de 20%, mientras que si es de 30% o0 mas serd de 26%. Como se busca competir por
precio, esta diferencia es muy significante.

Una diferencia de graduacion alcohélica de 11% V/V (con respecto al VAT 69 original) y el
agregado de saborizantes, definitivamente haran que el VAT 69 Flavors resulte mucho més
suave y dulce al paladar y sea mas facil armar tragos ricos para las personas que no estan muy
acostumbradas a tomar whisky (Se recuerda que Smirnoff 21 tiene una graduacion alcoholica
de 37,5% y Smirnoff Flavors 29%, es decir, 8,5% menos. Al tratarse de una bebida a base de
whisky en este caso, que tiene un gusto fuerte, se considera prudente esta diferencia de
graduacion del 11%). Como se hablara mas adelante en la seccion de segmentacion, pero es
oportuno incluir aqui, la idea de este producto es competir en el mercado de spirits y no
solamente en el mercado del whisky. Es decir, se busca que este producto pueda ser un
sustituto viable para los jévenes que consumen Fernet, vodka, ron, etc. cuando se retnen en
“previas” (o ‘“casual get togethers” como las denomina Diageo y como se hablard en
profundidad cuando toquemaos el tema de segmentacion). Por eso es crucial la baja graduacién
alcohdlica, que hara que la bebida resulte méas facil de tomar para aquellos que no tienen el
paladar acostumbrado.

Al hablar de los “whiskys saborizados”, Emilio Pesquera, de Norton-Premier, a cargo de Jim
Beam en el pais dijo: "Estos whiskies abren caminos, amplian el abanico de sabores y de
paladares, con bebidas amables, mas dulces. Es una puerta de entrada democratica a la
categoria del bourbon en general”. El VAT 69 Flavors sera una bebida “first entry” para
mucho clientes. Es decir, serd para muchos la bebida que los acerque al mundo del whisky, e
inclusive seré la bebida que acerque a muchos jévenes al mundo de los spirits.

Mixability: Coémo tomar el VAT 69 Flavors

Como ya se menciono, el VAT 69 Flavors esta dirigido al segmento de los jévenes y a la
ocasion de consumo de las “previas”. Es muy importante tener esto en cuenta a la hora de
comunicar al publico sugerencias sobre como tomar la bebida. Dicho esto, estd claro que al
tratarse de una bebida a base de whisky de tan solo 29% de alcohol V/V y con saborizantes,
esta puede perfectamente ser tomada pura en un vaso con hielo (“on the rocks™). Pero como
los jovenes no acostumbran a tomar spirits puros, se propondran alternativas para mezclarlo
con bebidas no alcohdlicas, principalmente gaseosas.

Whisky, Sprite & Lima

Se propone que las tres versiones (Honey, Apple y Cherry) se tomen con
gaseosa de lima-limén y rodaja de lima o limon. Para hacer este trago hay
que llenar un vaso largo con hielo, servir aproximadamente '3 de VAT 69
Flavors, completar con una gaseosa de lima-limén como la Sprite, revolver
un poco y tomar una rodaja de lima, exprimirla y depositarla en el vaso. La
lima agrega sabor, pero l6gicamente puede prescindirse de ella. Se trata de
un trago muy rapido y facil de hacer que sigue con el protocolo de tragos
de “previas” que consiste en mezclar spirits con gaseosas (como el Fernet
con cola, ron con cola, vodka con lima-limon, gin con agua tonica, etc.)

Figura 2.3 Whisky, Sprite & Lima
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La combinacién del VAT 69 Flavors, en especial de las versiones frutales como Apple y
Cherry, con Sprite tiene por un lado el objetivo de empezar a atraer al publico femenino. El
Fernet es la bebida espirituosa que por excelencia se toma con Coca-Cola, y solamente % de
las personas que lo toman son mujeres. Esto demuestra que el sabor amargo no es muy bien
recibido por las mujeres, y con las versiones frutales del VAT 69 se busca tener una bebida
mas dulce y suave que pueda ser mezclada con gaseosas como la Sprite, que son mas livianas
que las gaseosas de cola. En adicion a esto, las gaseosas de lima-limén tienen menos
colorantes y quimicos que las gaseosas de cola. Es decir, son mas sanas y esto puede ser un
factor a tener en cuenta a la hora de decidir qué bebida alcohdlica comprar.

Whisky, Coca-Cola & Lima (Whiscola)

Se propone que el VAT 69 Honey se tome con una gaseosa de cola y rodaja de lima o limén.

Para hacer este trago hay que llenar un vaso largo con hielo, servir aproximadamente 1/3 de

VAT 69 Honey, completar con una gaseosa de cola como la Coca-Cola, revolver un poco y

tomar una rodaja de lima, exprimirla y depositarla en el vaso. La rodaja de lima es agria y
contrarresta el dulzor de la miel para generar un trago de un sabor muy
interesante.

El Whiscola es un trago muy cultural y es el trago méas popular y
conocido con whisky, con lo cual si o si debe haber una version de
VAT Flavors compatible con las bebidas de cola. Ademas,
actualmente este es el trago con el cual VAT 69 original recomienda
tomarse, en una proporcién de 30% whisky 70% gaseosa.

Este trago se hizo popular a principios del Siglo XX, gracias a los
creadores de Jack Daniels quienes querian hacer mas popular al
whisky entre las personas que lo consideraban una bebida fuerte como
algunos jovenes y mujeres y comenzaron una camparia publicitaria en
diarios y revistas Ilamada "Jack and Coke" que fue todo un éxito.

Figura 2.4 Tradicional Whiscola

2.2 King Coghlan

Terminologia adecuada

Lo primero a entender es el tipo de whisky que se va a producir en la planta de Godoy Cruz.
Lo mas importante es diferenciar este producto de lo que seria un whisky tradicional. Estos
por lo general estan producidos a partir de granos de cebada malteada, o un tipo de cereal
como puede ser trigo. Los mas renombrados son aquellos que presentan en su composicion
cebada malteada, llamados “single malt whisky”, que se destilan Gnicamente de este tipo de
grano y su mezcla se realiza a partir de barricas de una Unica destileria. Luego se tienen
aquellos whiskys llamados “vatted malt whisky” que se obtienen a partir de cebada malteada,
pero el producto final se obtiene a partir de la mezcla de estos, pero de barricas provenientes
de distintas destilerias. Otro de los whiskys que también se producen son aquellos
provenientes de cereales no malteados, elaborados principalmente en Escocia y en Irlanda.
Finalmente se presentan los whiskys “blend”, siendo aquellos que se producen a partir de la
mezcla distintos whiskys de malta junto con los de grano, y pueden provenir de distintas
destilerias. Nuestro whisky King Coghlan sera una mezcla de whiskys, pero proveendra de
mezclar distintos tipos de alcholes de grano junto con un whisky. Por lo tanto deja de ser
catalogado como whisky y pasa a ser whisky Admix.
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Presentacion del producto

El producto recibe el nombre de King Coghlan, dado que este nombre hace referencia a las
tierras de donde es originario el whisky escoces.

En cuanto a la presentacion propia del producto, este tiene la particularidad de ser de venta
masiva, vendiendo volumenes alrededor de 150 y 300 miles de cajas de 9 litros, obtenidos a
partir de los datos que se mostraron anteriormente. Esto se logra gracias al tener un precio de
venta muy competitivo, comparado con las otras categorias de whisky, esto se alcanza gracias
a que la composicion de este bien se realiza a partir de productos econémicos, al tratarse de
una mezcla de otros componentes. Si bien esta es una de las cualidades del producto el cliente
continda percibiendo que se trata de un whisky. Esto facilita la venta dado que se publicita un
“whisky” mas econdémico para el publico consumidor.
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Figura 2.5 Producto Admix de una de las marcas competidoras

En este caso se observa que para una de las marcas competidoras, Doble-V, la misma se
promociona como whisky, pero aclarando que se trata de un producto que no es un whisky,
sino que contiene un 20% del mismo en este caso.

Otro aspecto de este producto seria la forma y volumen de la botella en la cual se venderia el
mismo. La mayoria de los competidores presentan envases de 1 litro o petacas de 200ml, y en
pocos casos los productos son vendidos en botellas de 750 ml. Dado que este producto
buscara posicionarse en el mercado segln su precio, sera conveniente embotellarlo en esta
altima configuracion (botellas de 750 ml), ya que a fin de cuentas puede ser vendido a un
menor precio que si se vende en botellas de 1 litro. Por otro lado, la botella debera ser de
vidrio transparente para permitirle al consumidor observar el producto. Ademas, sera
conveniente que sea cilindrica y uniforme en su superficie, para permitir una facil circulacion
por la planta y su configuracion en la linea, puesto que al ser un producto masivo debera
producirse en volimenes muy grandes. Incluso ayuda a la adhesion de la etiqueta a la botella,
ya que esta no tendria una “cara” en donde deba ir especificamente la misma. Algunos
ejemplos de los competidores son los siguientes:
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Figura 2.6 Algunos competidores en el segmento Admix

Como se puede observar los dos primeros presentan una “cara” en la botella, visto que la
etiqueta no puede ser adherida de cualquier forma. La botella de Old Smuggler tiene un
hundimiento donde se coloca un sello, y la botella de The Breeders Choice tiene forma de
prisma rectangular, es decir, la etiqueta puede ir en solo dos de sus cuatro caras. Mientras
tanto, la botella de Blenders Pride tiene una forma cilindrica uniforme en toda su superficie.

Cdmo tomar King Coghlan

Este producto de alta graduacion alcohodlica puede consumirse de dos formas distintas. Una de
ellas es tomarlo solo, o con hielo. Esta no es la forma mas utilizada por el publico joven. Es
méas comun que los whiskys de mejor calidad, de las categorias Standard en adelante, sean
consumidos “on the rocks” y por clientela més adulta (para los amantes del whisky, tomar un
whisky Premium con una gaseosa es como un delito). Al tratarse de una bebida de 40%
alcohol V/V, se suele acostumbrar beberla mezclada con otra bebida no alcohdlica, como
podria ser el caso mas comun de alguna bebida cola, 0 en menos ocasiones con una bebida
lima-limon, como la Sprite. En ambos casos se recomienda que sean mezclados en una
proporcién 30/70, logrando asi una bebida con menor graduacion y mas fécil de beber. Lo que
viene aparejado de esta forma de consumir la bebida sera el hecho de que el publico asimile
los dos productos en su conjunto, consiguiendo que el producto sea vendido méas facilmente,
si se lo asimila con una marca reconocida como podria ser la Coca-Cola. Entonces, se buscara
asociar el King Coghlan a la Coca-Cola para formar el trago mas popular de consumo masivo
que se hace con whisky: el whiscola.

3. Segmentacion y Analisis de Mercado

3.1 Segmentacion

Al tratarse de un producto de consumo masivo, es importante definir correctamente el perfil
de cliente que se atendera, ya que, al existir varios competidores y sustitutos en el mercado,
el cliente facilmente puede optar por elegir otras marcas. Este concepto, llamado brand
loyalty dependera particularmente del perfil que se analice, y se abordara mas adelante.

Se utilizaron datos provistos por el “Estudio Integral del Perfil de los Consumidores
Argentinos de Vinos y Bebidas Sustitutas” realizado por la consultora Knack Argentina. Este
mismo estudio fue hecho para obtener datos del consumo del vino para el Observatorio
Vitivinicola, pero a fin del analisis del consumo de las bebidas fuertes, puede deducirse
informacién de importancia.

ELEWAUT- GARCIA MANSILLA -GUTIERREZ-MORILLO-TISCORNIA 40



“Analisis de viabilidad del lanzamiento de dos productos por parte de Diageo: VAT 69
Flavors y King Coghlan Admix”

B Mo Consume Alcohol

B Consume Alcohol

18-24

25-34 35-49 50-65

Figura 3.1 Porcentaje de personas que consumen alcohol, segtin rango etario. Datos provistos por el Estudio Integral del Perfil de los
Consumidores Argentinos de Vinos y Bebidas Sustitutas
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Fernet Aperitivos Mezclas, Tragos

Figura 3.2 Distribucion por edad de personas que toman fernet, aperitivos y tragos. Datos provistos por el Estudio Integral del Perfil de los
Consumidores Argentinos de Vinos y Bebidas Sustitutas

Si se toma un rango de edad de consumidores de alcohol, compuesto por la poblacion que se
encuentra comprendida entre los 18 y 65 afios, los “jovenes” de 18 a 24 representan el 19%
de este rango, segun estimaciones del INDEC. En el segundo grafico puede observarse que
los jovenes de 18-24 representan un mercado que posee una buena oportunidad para
abastecer, ya que representa el segmento de individuos que mas toma bebidas espirituosas.

Utilizando reglas de probabilidad, y tomando al Fernet, Aperitivos y Mezclas/Tragos dentro
de la categoria de bebidas espirituosas, se calculd el porcentaje de personas que consume
spirits segun rango etario, y se confecciono la siguiente tabla:

Poblacion 4,98 MM 6,65 MM 8,44 MM 7,89 MM
% Consume Spirits 70% 63% 50% 46%
Poblacion Consume Spirits| 3,47 MM 4,20 MM 4,23 MM 3,60 MM
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Tabla 3.1 Cantidad de personas que consumen spirits, separadas por rango etario

El total de poblacion que consume spirits es aproximadamente de 15 millones y medio de
personas. Como puede verse, el porcentaje de personas que consume spirits va disminuyendo
a medida que aumenta el rango etario. El rango etario de 18-24 presenta el mayor porcentaje
de consumo, con un 70%. Por eso, se decidid hacer especial foco en entender como se
comporta este segmento de poblacion.

Para ello, se comenzo por analizar la frecuencia (y en qué momentos) y el volumen en que se
consumen los spirits. Se utilizaron entonces estudios que investigan el consumo a nivel
demogréafico en Argentina realizados por SEDRONAR.

La Secretaria de Politicas Integrales sobre Drogas de la Nacién Argentina es una
Secretaria de Estado dependiente de la Presidencia de la Nacion Argentina dedicada a brindar
asistencia a los consumidores en materia de la prevencién y el tratamiento de adicciones.

El Observatorio Argentino de Drogas, a través del SEDRONAR, realiza informes estadisticos
sobre el consumo a nivel nacional de sustancias psicoactivas, en particular, sobre el consumo
del alcohol. En materia al analisis del consumo en términos demograficos, resulta relevante
utilizar el estudio “TABACO-ALCOHOL-Intensidad de Consumo”.

En base a dicho estudio, puede observarse en la siguiente tabla cuales son las ocasiones de
consumo mas frecuentes de bebidas fuertes (consideradas bebidas espirituosas) segun el rango
de edad.

Frecuencia de consumo Vardén Mujer 12 -17 18 -24 25-34  35-49 50 65 Total
en los dltimos 30 dias

Diariamente 1.5 2,9 0,3 2,3 0,9 3.9 3,2 2.1
Fines de semana 53.8 54,3 41,4 63,0 56,3 50,9 29,0 54,0
Algunos dias de la 81 5.8 1.9 5.8 6.3 10.4 5.0 7.2
semana

Sélo en eventos sociales 36,5 37.0 46,4 29,0 36,4 34,7 62.8 36,7
Total 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0

Tabla 3.2 Frecuencia de consumo de hombres y mujeres segiin rango etario. Fuente: SEDRONAR

Si se evalla el segmento de 18 a 24, se deduce que un 92% de los jovenes consume en fines
de semana y eventos sociales.

A fin de estimar el volumen esperado del consumo de los jovenes de 18 a 24 afios, se utilizd
la proporcion de la poblacién del estudio y la cantidad de tragos que suele consumir de alguna
bebida alcoholica.

N° de tragos Hombres Mujeres
18-24 18-24
1-2 35% 54%
3-4 41% 32%
50 mas 22% 13%

ELEWAUT- GARCIA MANSILLA -GUTIERREZ-MORILLO-TISCORNIA 42


https://es.wikipedia.org/wiki/Secretaria_de_Estado
https://es.wikipedia.org/wiki/Presidencia_de_la_Naci%C3%B3n_Argentina

“Analisis de viabilidad del lanzamiento de dos productos por parte de Diageo: VAT 69
Flavors y King Coghlan Admix”

No Rta 2% 1%

Tabla 3.3 Consumidores en los Gltimos 12 meses segun ingesta habitual por género y tramo de edad. Poblacién de 12 a 65 afios. Argentina
2017. Fuente: SEDRONAR

De esta misma informacion, ponderando la cantidad de tragos por intervalo y tomando el
valor intermedio del intervalo (excepto para el caso limite que se tomaron 6 tragos) se puede
inferir que los hombres entre 18-24 consumen 3,28 tragos por ocasion de consumo Y las
mujeres consumen 2,7 tragos por ocasion.

Si se utiliza la medida de un trago igual a 330 ml de cerveza, y considerando que la
graduacion alcohdlica de las bebidas espirituosas representan 6 veces mas en TBA (Total
Beverage Alcohol), esta medida equivale a 55 ml de spirit.

A fin de calcular la cantidad de ocasiones en el afio, se utilizé la siguiente tabla:

Cantidad de vecas \aron Mujer 12-17 18 -24 25-34 35-49 50-65 Total

Una vez al mes o 269 48,7 53.9 327 58 40,8 343 374
mMenos

Dos acuatrovecesal 448 ie9 26,3 475 47.7 390 3B 41,0
mes

Dosotresvecesala 148 95 15.9 12,6 n7 nz 12,7 122
Semana

Cuatrcomaswvecesa 117 3.5 23 3.9 3.3 8.0 17.9 7.7
la samana

Ms/Mc 1.2 1.5 1.5 34 1.4 1.0 1.3 1.7
Toetal 1000 10:0,0 1000 10:0,0 1000 13:0,0 1000 10:0,0

Tabla 3.4 Frecuencia de consumo de alguna bebida alcoholica en los tltimos 12 meses seglin género y tramo de edad. Poblacion de 12 a 65
afios. Fuente: SEDRONAR

Solamente tomando el rango de edad de interés de 18-24 afios, dividiendo los intervalos a la
mitad y tomando como medida de tiempo equivalente a la cantidad de dias en el mes, se
obtiene la siguiente informacion:

18 a 24
1 vez al mes 1 33% 0,327
3 veces al mes 3 48% 1,425
2,5 veces en la semana | 10 13% 1,26
4 veces a la semana 16 4% 0,624
3,636
Total

Tabla 3.5 Ocasiones de consumo mensuales

Ponderando cada situacion, se obtiene un total de 3,636 ocasiones mensuales, lo que se
aproximo a un total de 4 ocasiones al mes (equivalente a un dia de fin de semana por todo
el mes). Esto equivale a un total de 48 ocasiones de consumo a nivel anual.
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En resumen, bajo el siguiente céalculo se puede estimar el volumen total consumido por
jovenes de 18 a 24 afios:

Volumen consumido (18-24)= (%ocasion de cons.) * lIts/trago * Frecuencia *

(TragosHombre * PoblacionHombre + TragosMujer * PoblaciénMujer)
= 92%%*0,055Its/trago*48 ocasiones/aifio*(1.474.217 h*3,28tr/h*oc+1.436.498m*2,7tr/h*oc)
Volumen consumido (18-24)=21.178.734 Its de spirits al aio

Para definir cuanto representa este valor del total de bebidas espirituosas consumidas, se
evaluo la cantidad de litros que los demas rangos de edad resultan utilizando el mismo estudio
realizado por Sedronar, y la aproximacion de consumo que ofrecio el estudio de la consultora
Knack.

Para estimar la proporcion de alcohol que se consume en Argentina se aproximé con los datos
de ambos estudios, llegando a un total de 89 millones de litros aproximadamente. Se sabe
que el consumo total de Spirits fue, segin IWSR, de 118 millones de litros. Este error se
deduce del alcance que el estudio de Sedronar tiene, e igualmente se tom6 como valor real
debido a que resulté como la mejor fuente de informacion demografica del consumo de
alcohol a nivel nacional.

Por ende, se concluyd que del volumen total de spirits consumido por la poblacién
argentina, el 24% es consumido por el rango etario de 18-24 afios durante los fines de
semana y en eventos sociales. Esta informacion es muy valiosa, ya que un gran
porcentaje de todo lo que se consume cae en manos de un rango etario de solo 6 afios y
una tnica ocasion de consumo: la “previa”. En eso se centrara la estrategia comercial.

A fin de entender el comportamiento del consumidor, es necesario entender en qué ocasiones
suele consumir las bebidas espirituosas. Ademas de esto, serd necesario entender las
categorias de bebidas que participan en esta ocasion de consumo.

Casual Get Together (High Energy)
Occasion Ha Hour Cool Dinner get Big Pa
PRy g A g Party
Together
Time | [ 7pm-10pm ] 10pm-12am | 12am-3am +3am
Affiliation Affiliation
Motivation Affiliation Discernment Release Release
Contentment
Home Party
\ Casual Bar I
Location
Fancy Bar

Dining I Discos
Beer Wine Beer Beer
Fernet Beer Fernet Fernet

Apperitif Sparkling Wines Vodka Apperitif
Main Cat . RTDs Fernet Rum RTDs

ain Categories
& Frizz Wines Scotch Whisky Frizz Wines Vodka
Sparkling Wines Apperitif Sparkling Wines
RTDs Frizz Wines

Rum

Figura 3.3 Diagrama de situaciones de consumo y categorias. Estudios de DIAGEO
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3.2 Analisis del perfil de cliente: Young Casual Get Together (La
Previa) 6 CGT.

La ocasion de consumo definida sera en inglés “Young Casual Get Together” (abreviada
como CGT) o “La Previa” en espaiiol. Esta juntada se trata de una reunion anterior a la salida
nocturna, en donde es usual consumir alcohol.

En estas reuniones encontramos preferentemente un género mixto de jovenes,
predominantemente de 18 a 24 afios, segun estudios de Diageo. Esta ocasion de consumo es
en fines de semana en casas.

Segun estudios internos de la compaiiia, el consumidor no necesariamente le gusta el gusto de
la bebida pura, sino el efecto que la misma tiene. Por lo tanto, tienden a combinarlo con
combinables como la Coca Cola, la Sprite y el jugo de naranja.

A su vez, el consumidor de las bebidas relacionadas a esta ocasion suele priorizar al momento
de la compra lo siguiente:

Precio de la bebida
Cantidad de tragos que se pueden hacer con una botella
Mixability (con qué bebidas puede mezclarse)
% de graduacion alcoholica
e Popularidad de la bebida
Es importante destacar que este segmento de jovenes no posee una buena educacion de como
tomar la bebida: en general no poseen conocimiento de cdmo mezclar las bebidas alcohdlicas
y en gqué proporcion.

Ademas de esto, para los jovenes del segmento es importante una bebida que se relacione con
compartir, ya que, a fin de abaratar el presupuesto individual, suelen dividir la compra de
una botella para mas de uno.

En cuanto al género del segmento, en general los varones buscan un sabor de bebida mas
amargo y que tenga un efecto de alcohol potenciado “good kick”, mientras que las mujeres
prefieren sabor més dulce y fécil de tomar “easy to drink”.

A la hora de realizar la compra, es importante entender que el consumidor ya sabe que es lo
que va a comprar antes de llegar al punto de consumo.

3.2.1 Perfil de cliente de King Coghlan

Ademaés de analizar el perfil de cliente en la ocasion de consumo, es necesario detallar
algunas diferencias que posee el cliente particularmente de King Coghlan respecto de los
anteriores, a fin de poder competir en este segmento de bebida satisfactoriamente.

Como ya fue analizado, el King Coghlan es en general un whisky de mas baja calidad y mas
bajo precio. En este sentido, la categoria representa un precio que se encuentra 56 puntos
debajo del promedio total de whisky, segln datos de Nielsen.

Entre ambas variables, podria decirse que el cliente no busca una bebida asociada al buen
gusto, sino a su graduacion alcoholica.

Ademas de esto, la calidad del producto no es motivacion de compra para estos clientes, con
lo cual la diferenciacion entre un producto o el otro no es determinante a la hora de eleccion.
Esto entonces indica que es necesario que el producto posea una alta disponibilidad en
puntos de venta, a fin de favorecer la eleccion del producto por sobre otras marcas.
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Sin embargo, cabe aclarar que la categoria no genera una importante inversién para reclutar
clientes. Segun estimaciones de Diageo surgidas a partir de monitoreos del mercado, la
categoria de whiskys sufre del mismo problema, representando un 8% del SOI (Share of
Investment: inversion en publicidad comparada con la inversion total) de Spirits. Con lo cual
podria ser una oportunidad comunicar el producto al igual que otros en la situacion de
consumo a fin de mitigar el efecto negativo.

Ademas de esto cabe aclarar que el cliente de King Coghlan en general apunta a un segmento
de ingresos mas bajo, en donde la calidad y el precio pueden ser ain mas bajos.

3.3 Analisis de competidores actuales vy sustitutos

Se considerd tanto sustitutos como competidores por igual, ya que ambos representan la
misma figura en la situacion de consumo de analisis.

Tanto en el caso del VAT 69 Flavors como para el King Coghlan, se analizara todos los
players de la CGT. Sin embargo, en el caso del King Coghlan sera necesario analizar también
el mercado de los whiskys de bajo precio.

Una vez analizadas las categorias que son parte de esta ocasion de consumo, se procedio a
analizar la participacion que cada categoria tiene en la CGT.

En primer lugar, mediante los estudios realizados por la ocasion, se tomé una muestra de las
bebidas espirituosas que forman parte de “La Previa”, ignorando aquellas que por precio y
tipo de cliente no resultaban representativas (basicamente bebidas premium y ultra premium).

Mediante datos provistos por IWSR, se estimé el volumen de cajas de 9 Its. por categoria y
luego se calcul6 el porcentaje sobre el total de las bebidas espirituosas vendidas, de 2008 a
2016:

CGT Players

1,32% 1,40% 1,57% 1,52% 1,83% 1,61% 1,73% 1,62%
,99%

13,47% 13,37% 12,78% 11,84% 10,72% 9,50%
33.06% 30.21% 27,45% 25,07% 24,71% 26,57%
»
36,40% s

— a5,69% 29,21% 52,80% 48,83%
1

1,56%

L

35,96% 37,78%

BE
.

2008 2002 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

= FERNET CIGANCIA =WHISKY ®OTROS M APERITIVO/CAMPARI VODKA

Figura 3.4 Share obtenido por categoria de bebida, a partir de muestra de bebidas que participan en la previa. IWSR, 2016.

Debido a que Fernet (marcas como Branca, 1882, Cinzano, Vittone, etc.) y Gancia (marca
unica) acumulan en promedio un 76%, se analizara el posicionamiento de estas dos
categorias.

De la categoria Fernet, el 84,35% del volumen representa ventas de Fernet Branca, para lo
cual el andlisis de estrategia sera realizado a partir de este.
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Fernet Branca

El Fernet, propiedad de la compafiia Fratelli Branca, es una bebida caracteristica en
Argentina, de caracter amargo y en general mezclable con cola. La marca, de origen italiano,
se encuentra fuertemente arraigada con el mercado de bebidas argentinas, siendo desde 2011,
el Spirit m&s vendido a nivel nacional segun los datos provistos por IWSR.

Originalmente era s6lo una bebida digestiva pero actualmente suele servirse como aperitivo
antes o como digestivo después de una comida, también puede servirse con el café y el café
expreso. Si bien puede consumirse puro, dado su sabor y contenido alcohoélico normalmente
se bebe combinado con soda, agua mineral 0 mezclado en cocteles, en especial con bebida
cola.

En general a partir de su sabor, apunta a un cliente masculino, representando, segin estudios
realizados por consultoras de mercado de Diageo, un 66% del total de las ventas de la bebida.

Ademas de esto, cabe destacar que un 31% de sus clientes son del segmento de 18-24 afios,
tomando un importante rol en el segmento de interés ya analizado.

Sexo Edad

18% 21% 28% 20% 12%

® [ ]
34% 66% H
10%
52% 48% m18-24 25-34 m35-49 m50-64 W65y +

Figura 3.5 Estudios cuantitativos provistos por Diageo. Febrero 2014

Entre sus fortalezas, se encuentra el elevado volumen que representa del total de Spirits
vendido, y de peso importante en la ocasion de consumo analizada, siendo segin datos de
IWSR, la bebida Unica méas bebida entre todos los Spirits. En 2016, vendié un aproximado de
4500 cajas de 9 Its, 16 veces mas que lo que vendié el Smirnoff 21, la bebida estrella de
Diageo.

Ademas de esto, posee el trago “insignia” de la previa, conocido como el Fernet-Cola.

Sin embargo, entre sus debilidades principales se encuentran la falta de innovacion y la poca
participacion en el mercado femenino.
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Figura 3.6 Comparativa de botellas de fernet Branca en diferentes afios (1880-1990) y botella actual. Notese como la botella de 1990 (en la
imagen de la izquierda es la tercera desde la derecha) es muy similar a la actual. Esto indica la falta de innovacién de producto que la
marca tiene.

Segun estimaciones realizadas por Diageo, los no consumidores de este producto alegan falta
de interés en consumirlo en su mayoria, lo que podria suponerse en una falla en la captacién
de clientes. Encuestas realizadas por consultoras de mercado de Diageo demuestran que las
principales razones serian “no se me ocurre (consumirlo)” en un 44% y “no me gusta su
sabor” en un 33%.

No se me ocurre... I < 1%
No me gusta su sabor I 33%
Es demasiado caro 0 4%
Tiene demasiado alcohol B 4%
Deja secuelas después... | 3%
No es para gente como...l 3%
Para tomar una buena...l 3%
Mo me gusta el sabor | 2%
Mo combina con las...1 2%
No es refrescante | 29
No se puede tomar solo | 2%
Mis amigos no la toman | 1%
No es refrescante | 19
No se me ocurre como..] 1%
Mo consumo alcohol | 19
Otras | 1%
Ns/Mc Hl 11%

Figura 3.7 Encuesta realizada por Diageo a los no consumidores de Fernet Branca

Americanino Gancia

Un segundo producto cuyo volumen posee relevancia en el mercado de los Spirits y en la
ocasion de previa en particular es el Americanino Gancia.

Esta bebida se trata de un aperitivo de origen italiano, cuyo consumo, al igual que el fernet,
fue fuertemente favorecido por la inmigracion italiana en Argentina el pasado siglo. En la
actualidad es la segunda bebida espirituosa mas vendida a nivel nacional, habiendo vendido
2835 cajas en 2016 (25.515.000 millones de litros), lo que representa un 21,61% del total de
bebidas espirituosas vendidas ese mismo afio.

A fin de analizar la estrategia comercial de esta bebida, es importante destacar que posee
diferentes ocasiones de consumo segun qué tipo de cliente se esté analizando. Esto puede ser
visto en la siguiente imagen, notando que el Gancia posee similar volumen vendido en
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jovenes de 18 a 24 afios (27%) como en adulto de 35 a 49 afios (26%), segun estimaciones de
Diageo®.

Sexo Edad NSE

18% 21% 28% 20% 12%

0
300 m18-24 m25-34 m35-49 m50-64 W65y +

Figura 3.8 Estudios cuantitativos de clientes de Americanino Gancia provistos por Diageo. En la izquierda datos demograficos y en la
derecha datos sobre el ingreso. Febrero 2014

Analizando Gancia en “La Previa”, se sabe que tiene un amplio rango de mezcla, desde el
jugo de pomelo hasta gaseosas como Sprite.

Entre sus fortalezas se encuentran que es la bebida asociada a primer experiencia: en general
los jovenes comienzan tomando esta bebida en la ocasion de consumo ya descrita, debida al
bajo porcentaje de alcohol (aproximadamente 15% v/v). Ademas de esto, cuenta con una
importante inversion de publicidad, registrando un 46% en el share of investment, que analiza
el total de inversion de publicidad de los competidores, segun estimaciones de Diageo.

Finalmente, puede apreciarse que la marca Gancia se expandié a otras categorias que
compiten con bebidas espirituosas como los bitters (Gancia Spritz y Red Bitter) y RTD’s
(Gancia One).

Figura 3.9 Cartera de Productos con la marca GANCIA. A la izquierda se pueden ver los productos en Spirits y en la derecha la line “One”
de RTD (Ready to Drink)

Entre sus debilidades, se encuentran: en primer lugar la percepcion de trago de baja
calidad, estimaciones de mercado demuestran que el 93% de los consumidores representa un
NSE (nivel socioecondmico) mediano y bajo (categorias C2C3 y DE).

6 Segun datos de IWSR
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En segundo lugar, se aprecia la tendencia a perder consumidores conforme estos avanzan de
edad. Esto esta fuertemente vinculado a la baja proporcion de alcohol que la bebida tiene, que,
a pesar de ser de precio méas bajo (aproximadamente 2 veces menos que el Fernet Branca), es
necesario una mayor cantidad de botellas para consumir cantidades equivalentes de alcohol.
Para consumidores de la CGT, como fue referido anteriormente, la proporcion de alcohol en
la bebida es sumamente importante.

Entre las principales razones por las que aquellos que no consumen Gancia no la consumen se
encuentran “no se me ocurre comprarla” (45%) y “no es para gente como yo”, seglin estudios
cualitativos realizados por Diageo.

Mo se me ocurre comprarla NI 150,
I 1 7%
No es para gente como yo N 7%
5%
Deja secuelas después de tomarla o al otro dia Wl 4%
W 3%
No se me ocurre como tomarla M 3%
M 3%
Es solo para algunas celebraciones muy especiales M 3%
M 3%
No se me ocurre con qué mezclarla 01 1%
1 1%
Es solo para situaciones intimas 0 1%
1 1%
Para tomar una buena marca hay que tener dinero I 1%
1 1%
Porque tomo medicamentos/estoy medicada/por salud 1 1%
B 2%
Otras M 3%
I 10%
Figura 3.10 Encuesta realizada por Diageo a los no consumidores de Americano Gancia

Cabe destacar que ademas del Gancia y el Fernet, otras bebidas espirituosas a su vez ganaron
participacion en el mercado los ltimos afios. Tal es el caso de Campari, Smirnoff 21, Skyy,
Smirnoff Flavors

Entre 2015 y 2016, las bebidas que mayor proporcion sobre el volumen total de bebidas
espirituosas son las siguientes:

Bebida 2015 2016 Variacion Interanual
Campari 3,11% 3,58% 0,47%
Smirnoff 21 1,35% 2,12% 0,77%
Skyy 0,42% 0,78% 0,36%
Smirnoff Flavors 0,02% 0,65% 0,63%

Tabla 3.6 Share de 2015 y 2016 de la muestra. Fuente:IWSR
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Evolucion del Share en el total de Spirits

2,50% | s Cam pari

2,00% - — S irnoff 21
1,50% - == Skyy

100% e S 1 im0 ff flavors

0,50% _—7
e ———
— r

0,00% T T T T T
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Figura 3.11 Evolucidn del Campari, Smirnoff 21, Smirnoff Flavors y Skyy desde 2010. Fuente: IWSR.

Para tener un estimado de los porcentajes, el Campari es la tercer bebida que mas ventas
consiguié en 2016.

Debido a la escala de volimenes consumidos comparados con los dos productos detallados
anteriormente, no se realizard un analisis de las estrategias comerciales que estos poseen, sin
embargo, sera de particular interés analizar como evoluciona su consumo en los proximos
afios.

En conclusion, a fin de analizar como se realizara la estrategia comercial del VAT 69 Flavors
y del King Coghlan, es importante encontrar caracteristicas que los diferencien respecto de los
competidores mas importantes de la ocasion de consumo referida, como lo son el Gancia y el
Fernet Branca.

Sin embargo, en el caso del King Coghlan que se lanzard, ademas de participar en la Casual
Get Together, serd importante analizar el mercado de whiskys Admix a modo global ya que el
perfil de cliente de esta categoria de whiskys prioriza principalmente el precio, mas que la
forma en que llega al mismo o la calidad del producto que este posee.

Competidores de la categoria Admix para el King Coghlan

Share en volumen (al afio 2016} de los principales competidores de la categoria Admix del Whisky

Doble V Black
32%

0Old Smuggler

Blender's Pride
24%

Figura 3.12 Share en volumen de los principales competidores de la Categoria Admix

Como se menciond anteriormente, para el producto King Coghlan consideramos que los
competidores principales seran aquellos productos que ya existen en esa categoria. Estos son
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el Doble V Black, Blender’s Pride, Breeder’s Choice, Old Smuggler, Hiram Walker y
Premium. También se competira con el mercado de spirits en general, pero la mayor disputa
de clientes se dara con los productos Admix actuales.

3.4 Analisis de Nuevos Ingresantes

Como ya se menciond en la Introduccion, en el mercado de consumo masivo de bebidas
espirituosas los players son pocos (Fratelli Branca, Grupo Cepas Arg., Grupo Campari,
Pernod Ricard, Diageo y Llorente), ya que para tener lugar en este mercado es necesario
poder producir grandes volimenes a un precio competitivo, y para ello son necesarias
economias de escala.

Las grandes empresas logran mejores contratos con los proveedores al comprarles en mayor
volumen (en adicion a esto, los proveedores se benefician del éxito de las las principales
empresas a las que abastecen, y por eso pueden otorgar beneficios a sus principales clientes
como menores tiempos de entrega, créditos a mas largo plazo y hasta insumos de mejor
calidad), tienen grandes instalaciones y lineas de produccién con maquinaria sofisticada que
representan un gran costo fijo y que se amortizan en muchos afios y permiten a la empresa
poder alcanzar altos niveles de produccién y también tienen una gran red de distribucion y
logistica ya desarrollada que permite a la empresa ser competitiva a la hora de vender los
grandes volumenes producidos. En la Gltima década, los players en Argentina eran los
mismos. El Gltimo cambio significante que hubo en el rubro spirits fue en el afio 2015 cuando
Diageo empez6 a producir localmente logrando aumentar sus volimenes de ventas, pero
Diageo ya estaba presente en el pais desde antes. Esto quiere decir que la barrera de entrada
para nuevos players es altisima y probablemente los actores del mercado de spirits en
Argentina permanezcan siendo los mismos por un tiempo considerable.

Lo que si puede suceder perfectamente es el lanzamiento de nuevos productos por parte de los
actores actuales en el mercado de spirits. EI mercado de spirits es muy transparente en cuanto
a los volumenes de venta, y eso quiere decir todos los actores saben cuéles son los productos
gue mas se estan vendiendo. Esto quiere decir que cuando un producto tiene éxito, los players
que no cuentan con un producto similar en el mercado, y creen tener las herramientas para
poder tenerlo, lanzan un producto similar. Por eso es crucial para las empresas el intangible
que representa el know how. Si no fuera por el know how, habria un fernet que estaria
compitiendo con Branca a una escala similar, y no es el caso.

Una evidencia del poder de réplica del éxito ajeno que tienen los players del mercado de
spirits es el caso de Smirnoff Flavors en Argentina. Lo que motivo el lanzamiento de la linea
Flavors en 2015 fue el éxito que venia teniendo la marca Absolut (de Pernod Ricard) en el
pais, con su variedad de vodkas saborizados. Esto da la pauta de que si el VAT 69 Flavors
tiene éxito, probablemente la marca 100 Pipers (de Pernod Ricard), que es el competidor
principal actual del VAT 69 en la categoria de whiskys Primary, intente lanzar una linea de
whiskys saborizados. Es decir que, si VAT 69 tiene éxito, probablemente surjan nuevos
competidores que hoy no estan en el mercado, y estos deben contemplarse al analizar qué
porcentaje de market share VAT 69 Flavors sera capaz de captar un periodo de 10 afios.

3.5 Analisis de Proveedores

A continuacion se analizara como se pueden obtener los insumos necesarios para producir el
VAT 69 Flavors y el King Coghlan y lanzarlos al mercado satisfactoriamente. Es decir, no
solo se analizara qué se necesita para producir las bebidas sino también qué se necesita para
promocionarlas.
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Concentrado: Actualmente el VAT 69 se produce a partir de tanques traidos de Escocia de la
empresa Diageo con un concentrado de whisky al 77,5% de alcohol V/V. EI VAT 69 Flavors,
que tiene 29% de alcohol V/V seguira produciéndose a partir de este concentrado que tiene el
sello de calidad de la marca VAT 69. Por eso, el proveedor principal seria Diageo, que es un
partner comercial de Grupo Pefiaflor. Ambos buscan beneficiarse mutuamente con los
contratos de produccion y distribucion vigentes, por lo que no entra en juego aqui el poder de
negociacion de los proveedores.

Alcohol de cereal: En la mayoria de los Admix se utiliza una combinacién de whisky con
otros alcoholes, por ejemplo de cereales. Arcor es uno de los mayores productores de alcohol
de cereal en Argentina, con lo cual seria un proveedor clave para este producto. Otra opcion
seria comprar alcohol de cafia de azlcar, proveido por la empresa Ledesma, cuya planta se
encuentra en Jujuy. Se traen en tanques contenedores, transportados en camiones.

Agua: es necesaria mucha agua para producir el whisky, dado que la botella de 750 ml tendra
solamente 29% V/V de alcohol, y la mayor parte del remanente sera agua. Al localizarse la
planta en Godoy Cruz, es importante que el proveedor de agua se encuentra cerca. Aguas
Mendocinas es un posible proveedor, que tiene una red que abarca a Godoy Cruz.
Actualmente Aguas Mendocinas abastece a casi 400.000 mendocinos de los cuales 7.500 son
de Godoy Cruz.

Saborizantes: para las versiones del VAT 69 Flavors de Apple y Cherry, podran obtenerse
saborizantes a partir de proveedores que ofrecen jarabes compuestos por varios ingredientes
como Ingredion o Glucovil (ambos argentinos), o bien podra comprarse la fruta y realizar el
saborizado en la planta. Es fundamental que el proveedor de frutas esté cerca de la fabrica de
Godoy Cruz, ya que esta no puede permanecer almacenada por mucho tiempo sin degradarse.
Un posible proveedor de manzanas es Argenfruit, que posee un centro de almacenamiento y
distribucion de aproximadamente 6.000 metros cuadrados en el principal mercado cooperativo
de Mendoza en Argentina. Cerezas Argentinas S.A, ubicada en Rio Negro es un posible
proveedor de cerezas. Esta empresa hace 10 afios que se dedica principalmente a la
produccidn y comercializacion de cerezas y no se encuentra muy lejos de Godoy Cruz. Para la
version VAT 69 Honey es necesario conseguir un proveedor de miel. En Argentina hay
muchos proveedores locales. Algunos ejemplos son Villamora S.A, que obtiene miel de varias
provincias y tiene una gran trayectoria ya que nacié en 1958 y exporta a mas de 20 paises y
Geomiel S.A (ubicada en La Pampa, produce y comercializa miel desde el 2006)

Botellas de vidrio: No hay muchos proveedores de botellas de vidrio para productos de
consumo masivo en Argentina, y la mayoria de las compafiias que hacen bebidas alcohdlicas
utilizan los mismos. Como los moldes de las botellas varian por producto, por lo general las
empresas otorgan sus moldes a uno o dos proveedores, y trabajan con ellos. Los principales
proveedores de botella en Argentina son Rigolleau, Owens Illinois y Cattorini Hnos., entre
otros. Rigolleau es una comparfiia productora de vidrio tradicional en Argentina, que se inicio
en el afio 1882 cuando Ledn Rigolleau, su fundador, vino de Francia y empezé con lo que es
el negocio del vidrio. Owens-Illinois, Inc es el mayor productor de envases de vidrio del
mundo. Se trata de una empresa estadounidense que en 2010 compr6 la mayoria accionaria de
la empresa argentina fabricante de vidrio Cristalerias Rosario, insertandose en el mercado
argentino. Cattorini Hnos. produce botellas en argentinas desde 1952. Como puede verse, los
mayores proveedores de botellas de vidrio en Argentina tienen gran envergadura y tienen
plantas en el pais.

Etiquetas: Uno de los fabricantes mas importantes de etiquetas en el pais es la empresa
Establecimiento Grafico Impresores. Se encuentra en el parque industrial de Pilar en Buenos
Aires y abastece algunas de las compafiias mas destacadas del pais como Quilmes y Brahma
entre otras. Si bien se encuentran distanciados estos dos lugares, dado que se tratan de
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etiquetas no hay problemas en tenerlas en stock y enviarlas a la planta de Godoy Cruz donde
se fabrica el producto final.

Pallets: Podran necesitarse pallets adicionales a los que dispone Grupo Pefiaflor. En Argentina
hay variedad de oferta de pallets, con lo cual esto no presentara problemas de negociacion.
Ademas, muchas empresas de logistica y transporte ofrecen sus propios pallets. Uno de los
principales proveedores de pallets en el pais es la empresa Sammer I.T que produce todo tipo
de pallets Arlog certificados. Otro proveedor importante es Pallet Collar que ofrece pallets de
0,80x1,20m (Europallets) y de 1x1,20m (Arlog).

Proveedores de valores agregados (collarines, cajas estampadas): Casa Bergman es una
empresa ubicada en Buenos Aires que tiene 120 afios de trayectoria en el mercado y es un
posible proveedor para tanto la cajas como los collarines. Al tratarse de insumos
almacenables, no es necesario que el proveedor se encuentre muy cerca de la planta en Godoy
Cruz. Ademas, los collarines se colocan directamente en el punto de venta y, dado que la
mayor fuerza de venta est4 en Buenos Aires, la ubicacion de Casa Bergman es un factor
positivo.

La empresa GD Elementos Publicitarios también ubicada en Buenos Aires es otro posible
proveedor para las cajas, collarines y afiches de punto de venta. Actualmente esta empresa
realiza productos PoP (Point of Purchase) para Trapiche, Cinzano, Campari, Frizze, Old
Smuggler, entre otros.

4. Proyecciones de Cantidades (Q) v Precio (P)

4.1 Proyecciones de cantidad

En esta seccion se introducira un pronostico de la cantidad de King Coghlan y VAT 69
Flavors que se va a vender en los proximos 10 afios. Vamos a pronosticar el mercado hasta
2028, suponiendo que en 2019 va a ser el afio en que arranque a ejecutarse el proyecto.
Gracias a esto se podra, mas adelante disefiar y dimensionar la nueva linea de produccion.

4.1.1 Proyeccion del Mercado de spirits

En este tipo de mercado, lo crucial es proyectar el consumo (lo que compra el consumidor
final en los distintos puntos de venta, comunmente llamado sell out), por mas que no se le
vaya a vender directamente, porque ese consumo luego arrastra las ventas de los eslabones
que no estan al final de la cadena de suministro (las ventas a las cadenas de supermercados,
distribuidores, autoservicios, tradicionales, locales de cercania, vinotecas, etc., cominmente
Illamado sell in). Por ejemplo, si miramos uno de los canales como el de los supermercados
(uno de los tantos tipos de clientes de Pefiaflor), si los consumidores finales compran mucho
whisky en los supermercados, entonces las cadenas van a comprarle whisky a Pefaflor para
satisfacer esas necesidades. Esto indica que nuestras ventas, el sell in, va a tender al sell out, y
es este Ultimo el que vamos a proyectar.

En cuanto a la importacién-exportacion, el analisis debe hacerse marca por marca de las
distintas categorias y no para el mercado entero, ya que los spirits no son bienes
indiferenciados, sino que la calidad, gusto y poder de marca son caracteristicas que los
diferencian entre si. Por ejemplo, las etiquetas de Johnnie Walker se importan, pero es dificil
sustituir esas importaciones con otro whisky de menor precio, o con otros whiskys de los
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mismos segmentos, por lo que representa la marca Johnnie Walker a nivel mundial. Por lo
tanto analizaremos el consumo del mercado Argentino, y analizaremos qué oportunidades
tenemos para el VAT 69 Flavors y para el King Coghlan. En cuanto a la exportacion, se
deberia analizar a cada mercado extranjero por separado. Como los fines de este proyecto es
competir en el mercado Argentino, no se analizaran posibilidades de exportacion a otros
mercados en esta entrega.

Calculo del Total Beverage Alcohol (TBA)

La primer idea fue, a través de una regresion lineal, pronosticar todo el mercado de los
alcoholes. Esto se debe a que utilizando variables macroeconémicas se puede llegar a explicar
de mayor forma las variaciones del mercado que focalizdndose en dimensionar las ventas de
whisky. Una vez calculado el mercado futuro se decidird cuanto de este se quiere apuntar a
ganar. Es importante tener en cuenta que los competidores principales son otros spirits como
el fernet y el vodka, y por ende, el mercado apuntado es todos los spirits, no solo los whiskys.

Al contactarnos con personas con mucha experiencia en el mercado de spirits, estos nos
explicaron que en el mercado de los alcoholes se utiliza el total beverage alcohol (referido
como TBA de ahora en adelante), para poder comparar los distintos productos. Se entiende
como TBA a la cantidad de alcohol puro que se consume en toda la Argentina medida en
litros. Se trabaja de esta manera para lograr normalizar las ventas de bebidas alcoholicas por
la graduacién alcohdlica ya que por ejemplo consumir un litro de cerveza no equivale a
consumir un litro de whisky. De esta manera, se decidié empezar por regresionar el TBA para
los proximos 10 afos.

Para calcular el TBA de afios anteriores, se utiliza un informe de IWSR (International Wine
and Spirits Records) con ventas de todas las bebidas alcohdlicas: cerveza, vino, spirits, etc.
Luego, se pondera las ventas por la graduacion alcohdlica. Solamente se tienen datos hasta el
afio 2016, ya que para el armado del reporte se debe recopilar la informacion de todo el
mercado de bebidas alcoholicas del afio anterior, luego consolidar la misma y por Gltimo
armar el reporte. Todo esto lleva un tiempo considerable, y por eso se cree que las cifras del
2017 seran conocidas por el cliente a partir de junio de 2018.

Primero se extrajo de este informe los datos historicos del mercado de los distintos tipos de
bebidas alcohdlicas desde el afio 2004 hasta el afio 2016. En el siguiente grafico se muestra la
evolucion de las ventas en el mercado Argentino:

Mercado de Bebidas Alcoholicas

__‘-l—_-._._‘_b
150,000 /

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Ventas (miles de cajasde 9 litros)

Afios

—— B m—Cider Mixed Drinks Spirits  se——ii/ine

Figura 4.1 Mercado de bebidas alcohélicas en miles de cajas de 9 litros. Fuente: IWSR
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Cabe aclarar que la cuantificacion del volumen de las bebidas alcohdlicas suele realizarse en
miles de cajas de 9 litros, por lo que para obtener el volumen en litros, solo basta multiplicar
estos valores por 9000. Se anexa una tabla con los valores correspondientes a este grafico.

Lo que se hizo para cada tipo de bebida fue calcular la graduacion alcohdlica ponderada por
las ventas (de los ultimos afios). Se tomaron los productos de cada tipo de bebida que
componian el 80% de las ventas de cada categoria (para simplificar el calculo), y se busco la
graduacion alcohdlica de cada uno. Luego se calculd la graduacion alcoholica de cada tipo de
bebida ponderando la graduacién alcohdlica de cada producto por las ventas en volumen. A
modo de ejemplo se muestra el calculo en excel para los spirits:

Etiquetas de fila .|| Suma de Suma 2008 a 2016 Frecuencia relativa Frecuencia Acumulada _Shﬂm dei mfm'|Graduati6n alcohélica [Fuente

Fernet Branca 30.745 30% 30%) Fernet Branca 30.745 38% 39 Botella Propia
Gancia Americano 24.201 2% 54%) Gancia Americano 24201 30% 14,3 Botella Propia
Vittone 4309 4% 58%| Vitone 4308 5% 39 hrwp:/ fwww fernewittone.com/indt
Tres Plumas 2863 3% 61%| Tres Plumas 2.863 4% 26,1‘ http:/furww licorestresplumas.corr
Capri 2474 2% 63% Capri 2474 3% 45 http:/ fwww.pernod-ricard.com.arff
Doble V Black 2382 % 66%| Doble V Black 2382 3% 40 hitp:/ fwww.pernod-ricard.com.arfy
Blender's Pride 2036 2% 68% Blender's Pride 2036 3% 40 http:/ fwww.pernod-ricard.com.arfy
Bols 1.981 2% 69%| Bols 1.981 2% ZE,E‘ https://www.bullmet.com/bols-37-
Cusenier 1931 % 71%| Cusenier 1831 2% 24 http:/ fwww pernod-ricard.com arf|
Breeder's Choice 1780 2% 73%) Breeder's Choice 1780 2% 40 https:/www.whisky.com.uy/marca
Campari 1569 2% 75%| Campari 1569 2% 28,5 hrtp:/ fwww.elclubdelvermut.com.z
0ld Smuggler 1407 1% 76%| 0ld Smuggler 1497 2% 40 hitps//www whisky com.uy/marca
Bar & Pubs 1329 1% TT%| Bar & Pubs 1329 Zh 77
1882 Fernet 1246 1% 79%| 1882 Fernet 1246 2% 40 htps://fernet1882.com/productos
Smirnoff 21 995 1% B0%) Smirnoff 21 995 1% 37,5 http://es.vodkas.net/vodka/smimnc
Bols Qude %40 1% B1% £1336
Cazalis 507 1% B1% Cantidad de Spirits 15
Legui 863 1% 82% % promedio ponderado 30,46/
Amargo Obrera 734 1% B3%
Other Fernet 09 1% B4%
|HiramWa\ker 01 1% BA% .
Cafia Padilla 638 1% B85%

Figura 4.2 Calculo de la graduacion alcohélica ponderada para Spirits

Los resultados de las graduaciones alcoholicas son los siguientes:

Beer: 4,73% viv
Cider: 4,61% viv
Mixed Drinks: 6,36% v/v
Spirits: 30,46% v/v

e Wine: 12,90% v/v
El siguiente paso fue multiplicar las ventas anuales de cada tipo de bebida por la graduacion
alcohdlica ponderada, para asi obtener su TBA, es decir la cantidad de alcohol puro que se
bebid. A continuacion se muestra la evolucién del TBA por categoria medido en litros (se
anexa la tabla con los correspondientes valores):
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Evolucion del TBA en Argentina
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Figura 4.3 Evolucién del TBA en Argentina, medido en litros de alcohol puro Fuente: Célculo de los autores

Es importante destacar que en este estudio no se considera el alcohol que se consume en otros
productos o producciones industriales que no sean bebidas alcohdlicas dentro de los valores
de TBA. Como se observa el consumo de alcohol creci6 con respecto a 2004, pero en los
ultimos 5 afos se estuvo manteniendo constante.

Variables explicativas

Una vez decidido regresionar el TBA de todas las bebidas alcohdlicas se pasa a analizar las
variables que pueden llegar a explicar sus variaciones. ES necesario para regresionar
informacion de los ultimos 10 afios. Al no existir datos de las ventas de bebidas alcohdlicas
para el afio 2017 se toman los afios 2004 a 2016 para el andlisis siguiente (tomamos méas de 10
afios porque vamos a pronosticar hasta 2028, lo cual son 12 afios: de 2017 a 2028). A
continuacion se exponen las distintas variables elegidas.

X1 = Poblacion: Como hipdtesis se deberia cumplir que a mayor poblacion mayor es el
consumo de alcohol en la Argentina, ya que hay méas gente que potencialmente puede
consumir bebidas alcohdlicas. Al existir censos Unicamente en los afios 2001 y 2010, se
toman los afios 2004 a 2009 como proyecciones hechas por el INDEC a partir del censo del
2001 y para los afios 2011 a 2016 proyecciones hechas con el censo 2010. En el siguiente
grafico se observa el crecimiento de la poblacion en la Argentina.
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Poblacién
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Figura 4.4 Datos histéricos de la Poblacion en la Argentina 2004-2017 Fuente: INDEC, célculos de los autores

X, = Consumo Privado: se hace referencia al gasto realizado por las familias, las empresas
privadas e instituciones privadas sin fines de lucro que residen en el pais, en bienes y servicios
(nos referimos a los gastos en bienes y servicios que no van a ser utilizados para producir
otros bienes o servicios, nos referimos a consumidores finales). Los bienes y servicios pueden
clasificarse en bienes duraderos, bienes perecederos y servicios. Dentro de este se excluyen
compras de tierras y edificios ya que son consideradas inversiones.Se toma como hipdtesis
que a mayor consumo privado mayor va a ser el consumo de alcohol en la Argentina. A
continuacion, se muestra un grafico de la evolucion del consumo privado en millones de
pesos, con datos extraidos del INDEC.

Consumo Privado
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Figura 4.5 Datos historicos del Consumo Privado en la Argentina 2004-2017 Fuente: INDEC

X3 = Tasa de desempleo: expresa el nivel de desocupacion entre la poblacion
econdmicamente activa. Se calcula como la cantidad de poblacion que no trabaja y esta
buscando trabajo (econOmicamente activa) con respecto a la totalidad de la poblacion
econdmicamente activa. Como hipoétesis se deberia cumplir que a mayor tasa de desempleo
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menor es el consumo de alcohol en la Argentina. Los datos son tomados de CEPAL,
Comisién Econémica para América Latina y el Caribe.

Tasa de Desempleo
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Figura 4.6 Datos historicos de la Tasa de Desempleo en la Argentina 2004-2017 Fuente: CEPAL

X4 = Poder adquisitivo con respecto a EEUU: Como hipdtesis se plantea que a mayor poder
adquisitivo menor es el consumo de alcohol en la Argentina. Esta hipotesis surge de que si se
tiene menor poder adquisitivo, el ahorro de dinero para la compra de bienes de gran valor
(inmuebles, autos nuevos, etc) se ve desalentado, y las personas terminan consumiendo mas, a
expensas de ahorrar menos (la gente consume mayor porcentaje de su ingreso disponible).
Para calcular este indice se utiliza el factor de paridad de poder adquisitivo brindado por el
Banco Mundial. Este indica cuantas unidades de moneda local (pesos argentinos) se necesitan
para comprar la misma cantidad de un bien (en la economia argentina), que en estados unidos
cuesta 1 délar. A este factor se lo divide por la tasa de cambio de ese momento para poder ver
que tan barata es la economia argentina con respecto a estados unidos (comparar délares con
dolares, y no pesos con dolares). En el proximo grafico se muestra la evolucion del poder
adquisitivo en la Argentina. Con respecto a la tasa de cambio, tomamos valores de diciembre
de cada afio, pero para los afios en los que el cepo cambiario estuvo vigente, tomamos el valor
del dolar blue, ya que los valores oficiales no eran representativos, al estar manipulados por el
gobierno vigente en ese momento. Anexamos una tabla con los valores del factor de paridad
de poder adquisitivo, la tasa de cambio que tomamos y el cociente de las mismas para calcular
el poder adquisitivo respecto de Estados Unidos.
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Poder Adquisitivo con respecto a EEUU en la Argentina

(=]

[=1

= n

— 0,6

=]

=

n 0,5

3

(=2

= A

[in] e

L. O

5 2

-_ O

o E 03

o m

W L3

T oW

- o 0,2

gl

=)

= 0,1

[=%

[ i}

- -

o S S S - - N an
i 2004 200 2008 2010 2012 2014 2016
m ~
= Anos

Figura 4.7 Datos histdricos del Poder Adquisitivo con respecto a EEUU en la Argentina 2004-2017 Fuente: Célculo de los autores

Regresion del TBA

Una vez definida las variables explicativas se utiliza una regresion lineal para poder
proyectar el consumo de TBA en la Argentina. A continuacién, se muestra un resumen de
algunos de los posibles modelos de estas 4 variables. Los que estan resaltados en rojo deben
ser descartados por tener alta correlacion entre las variables, o porque las variables que se
dejaron fuera del modelo contienen informacion esencial.

Modelo R’ s? DET |5 |PRESS| p C,
X3 X4 0,88759187| 89E+12| 0,693927138| 39298744, 19| 1,67E+14 3| 1,618445
X1 X3 X4 0,89781739| 8,99E+12| 0,286728194| 4443453365 2,01E+14 4 3,016251
X2 X3 X4 0,89716738| 9,05E+12| 0,118074621| 4130899528 1,83E+14 4| 3067244
X3 0,873686855| 9,09E+12 1| 3550519032 14E+14 2| 0909164
X1 X3 088031772 947E+12| 0423572938| 35447836 97| 1,38E+14 3| 2,389104
X2 X3 0.87933898| 955E+12| 0175765829| 3564780511 1 43E+14 3| 2 465886

X1 X2 0,80708221| 1,53E+13| 0,120712255| 467938694| 2 45E+14| 3| 8,134448

X2 0,77458835| 1,62E+13 1| 48036327 48| 2,49E+14 2| 8,683599
X2 X4 0,78356078| 1,71E+13| 0,681025866| 50018569,5| 2, 74E+14 3| 9,979709

Tabla 4.1 Resumen de todos los modelos posibles para explicar el TBA (en rojo los que no pueden utilizarse)

A fin de que se pueda definir cual de todos los modelos mejor describe el consumo de TBA es
necesario analizar algunos indicadores. En un principio, se ordena los modelos de manera
ascendente segin el [J2. También conocido como la varianza, es una estimacion de la
variacion del modelo, es decir, demuestra que tan grande es el error esperado del modelo.
Cuanto menor es el [1’mejor es el modelo. A continuacion, se observa el (12 o coeficiente de
determinacion, que muestra el porcentaje de la variacion explicada por el modelo. Valores
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cercanos a 1 ajustan en mayor medida el modelo a la variable que se intenta explicar. Para
variables macro y microeconémicas, el valor minimo razonable del (12 es entre 0,6 y 0,7.

El siguiente paso es analizar el determinante, en otras palabras, la correlacion entre las
variables. Modelos con valores menores a 0,1 deben ser rechazados ya que sus variables estan
muy correlacionadas. En la tabla anterior, modelos como (X1, Xz, X3, X4), (X1, Xz, X3), Y (X1,
X, X4) aunque contienen un 7 y un [J? adecuado, deben ser descartados por no cumplir con
esta condicion. Seguidamente, se analiza el indicador de ajuste PRESS, predicted residual
error sum of squares. Indica la capacidad predictiva del modelo, esto es, a menor valor el
modelo proporcionara mejores pronosticos. Sin embargo, a diferencia del determinante, no es
condicion suficiente para descartar un modelo, sino que explica en mayor medida las
caracteristicas del modelo. Por ultimo, con un simple analisis de los indicadores se puede
observar la relacion entre el Cp y P. Estos miran cuanta informacion esencial dejaron afuera
las variables que no fueron incluidas en un modelo. Si el Cp es mayor a 5 veces el valor de P,
significa que el modelo estd muy incompleto y que por ende se debe descartar el modelo.
Utilizando este criterio, se debe descartar los modelos (X1), (X1, X4) y (X4).

Una vez hecho este analisis previo, para poder validar el modelo que mejor se ajuste se debe
realizar un andlisis de regresion para cada uno de los modelos que no fueron descartados. Mas
adelante, se muestra a modo de ejemplo los anélisis de regresion para los modelos (Xz) y (X3).

Resumen

Estadisticas de la regresién

Coeficiente de correlacidn multiple 0,880107011
Coeficiente de determinacion R*2 0,774588351
R"2 ajustado

Error tipico 4027756.445
Observaciones 13

ANALISIS DE VARIANZA

Grados de libertad Suma de cuadrados Promedic de los cuadrados F Valor critice de F
Regresidn 1 6,13216E+14 6,13216E+14 3779960741
Residuos 1 1,78451E+14 1,62228E+13
Total 12 7.91667E+14
Coeficientes Error tipico Estadistico t Probabilidad = Inferior 95%  Superior 95% Inferior 95,0% Superior 95,0%
Intercepcidn 200852010.7 7114563,063 28,23110975  1,29067E-11 1851929629 2165110584 1851929629 2165110584
X2: (Consumo Privado) | 967049674 15.7291458 6.148138532 [JPPGUNERDS| 6208535091 131.3245839  62.08535091  131.3245839

Tabla 4.2 Resumen de la regresion explicada por: Consumo Privado (en verde si el indicador es aceptable)

Resumen

Estadisticas de la regresion

Coeficiente de correlacidn miltiple 0,934713083
Coeficiente de determinacidn R*2 0,873688546
R*2 ajustado

Error tipico 3015062973
Observaciones 13

ANALISIS DE VARIANZA

Grados de liberfad Suma de cuadrados Promedic de los cuadrados F Valor critico de &
Regresidn 1 6.9167T1E+14 6,.9167T1E+14 76,08632344
Residuos 11 9.9996TE+13 9,0906E+12
Total 12 7.9166TE+14
Coeficientes Error tipico Estadistico t Probabilidad Inferior 95%  Superior 85% Inferior 95,0%  Superior 95,0%
Intercepcion 2760440576 3761918.681 73,37852862 3,74359E-16 2677641304 2843239848 2677641304 284323984 8
X3: (Desempleo) | -3713506.972 4257267546 -6.722747471 NBNOMOOBER0G|  -4650525.242 -2776488.703 -4650525.242  -2776486.703

Tabla 4.3 Resumen de la regresion explicada por: Tasa de Desempleo (en verde si el indicador es aceptable)

Para poder validar un modelo es necesario primero analizar el R? ajustado de los modelos. Ya
que sirve para comparar modelos es correcto asegurar que el desempleo explica mejor el
modelo que el consumo privado al tener un valor de 0,86 comparado a 0,75. A continuacion,
se realiza un andlisis de varianza de la regresion. Dentro de este se observa primero el valor
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critico de F, un nivel de significancia global para todo el modelo. Si tiene valores mayores a
0,05 el modelo debe ser rechazado. En ambas situaciones el valor critico de F estd muy por
debajo el valor limite y por ende, no pueden ser rechazados los modelos. Seguidamente, se
debe analizar si el signo del coeficiente de las variables explicativas son coherentes con las
hip6tesis propuestas. Por ejemplo, se cumple la relacion directa que a mayor consumo privado
mayor va a ser el consumo de alcohol en la Argentina. De igual forma, el signo del coeficiente
del desempleo esta alineado con la hip6tesis planteada. Por Gltimo, se debe analizar el p-
value. Este describe la probabilidad de obtener un resultado tan extremo o mas del que
realmente se obtuvo, suponiendo que la hipdtesis nula se cumpla. Como en ninguno de los dos
modelos mostrados anteriormente, la probabilidad es mayor a 0,05, entonces no se debe
rechazar el modelo. A simple vista, de todos los modelos posibles para describir el consumo
de alcohol en la Argentina solo los modelos que incluyen como Gnica variable el consumo
privado y el desempleo pueden ser considerados.

Ante esta situacion, consideramos que tanto los modelos X; y X3, no son lo suficientemente
bueno para explicar el consumo de bebidas alcoholicas en Argentina, ya que son el consumo
privado y la tasa de desempleo. Si bien ambos tienen un buen nivel de significancia a
posteriori, un buen Rza,- y los signos de los coeficientes cumplen con las hipotesis (a mas tasa
de desempleo, menor volumen de spirits, y a mas consumo privado, mas volumen de spirits),
creemos que por si solos son bastante simples. Es por esta razdn que decidimos regresionar el
volumen de spirits, en vez del TBA y con los resultados, tomar una decision. Es cierto que
desde Pefaflor nos recomendaron regresionar el TBA, pero intentaremos analizar si estas
mismas variables pueden explicar de mejor manera el volumen de spirits que el TBA. El
volumen de spirits (en miles de cajas de 9L) se extrajo del informe de IWSR, y utilizamos las
mismas variables explicativas.

Regresion del volumen de spirits

A continuacion mostramos los resultados de la regresion:

Modelo| R’ s’ | DET | x|5] |PRESS| p Cp

X1 X2 0,0009| 74912.72| 0,120712| 3615.12163| 1500890 3| 8269426
X1 X3 X4 | 0,089777| 93508,88| 0286728| 4857.82936| 2471275 4] 1215388

Tabla 4.4 Resumen de todos los modelos posibles para explicar el Volumen de spirits (en rojo los que no pueden utilizarse)

De todos los modelos posibles, los Unicos que no presentan autocorrelacion entre las
variables, y a su vez no se pierde informacion esencial al dejar la otras variables excluidas,
son X1, X, (poblacion y consumo privado) y X1, X3, X4 (poblacion, tasa de desempleo y poder
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adquisitivo con respecto a EEUU). A continuacion mostramos el analisis de varianza de estos
2 modelos:

Resumen

Estadisticas de la regresion
Coeficiente de correlacion multiple 0.995439648
Coeficiente de determinacion R*2 0,990900092
R*2 ajustado
Error tipico 273,7018829
Observaciones 13

ANALISIS DE VARIANZA

Grados de liberfad Suma de cuadrados = Promedio de los cuadrados r Valor critico de 7

Regresion 2 81573376,17 40786688,08.544,4561045 | NGIA00TERTHI
Residuos 10 749127 2069 74912 72069
Total 12 §2322503.38

Coeficientes Error tipico Estadistico f Probabilidad Inferior 95%  Superior 95%  Inferior 95,0% Superior 95,0%
Intercepcidn -35247,25248 3937.646455 -8,951350225  4,34459E-06 -44020,87553 -26473.62943 -44020,87553  -26473.62943
X1: Poblacidn 0,000127364 7.653156003 0,000690954 0.001258524  0,000690954 0.001258524
X2: Consumo Privado 0.003076409 3.975955906 0.005377 0.019086332 0.005377  0.019086332

Tabla 4.5 Resumen de la regresion explicada por: Poblacién y Consumo Privado (en verde si el indicador es aceptable)

Resumen

Estadisticas de la regresién
Coeficiente de correlacion mdltiple 0,994875388
Coeficiente de determinacidn R*2 0,989777037
R*2 ajustado
Error tipico 305,7922138
Observaciones 13

ANALISIS DE VARIANZA

Grados de liberfad Suma de cuadrados  Promedic de los cuadrados F Valor critico de F

Regresidn 3 8148092347 27160307,82 2904569961
Residuos 9 841579,9024 93508,87805
Total 12 62322503.38

Coeficientes Error tipico Estadistico { Probabilidad Inferior 95%  Superior 85% Inferior 95,0% Superior 950%
Intercepcion -40047,21456 3566,051748 -11,23012715  1,3517E-06 -48114,18407 -31980,24506 -48114,18407  -31980,24506
X1: Poblacién 7,69119E-05 16,91608776 0,001127062 0001475036 0.001127062  0,001475036
X3: Desempleo 69,60315529 -3,328612981 -389,1352425 -74 22868996 -389,1352425  -74,22868996
X4: Poder Adg. Respecto EEUU 1342,275182 -1.742638753 -5375.538168  697.3366677 5375538168 B97.3366677

Tabla 4.6 Resumen de la regresion explicada por: Poblacién, Desempleo y Poder adquisitivo respecto a EEUU (en verde si el indicador es
aceptable, en rojo si no es aceptable)

De estos 2 modelos, el segundo no se puede utilizar, ya que el nivel de significancia a
posteriori de la variable X, es del 11,5%, y es demasiado alto como para aceptarlo. En
cambio, el primer modelo podemos utilizarlo ya que las 2 variables tienen un nivel de
significancia a posteriori demasiado bajos, un Rza,- muy bueno y un nivel de significancia
global muy bajo. Ademas los signos de los coeficientes cumplen con las hipdtesis previas.

Entonces tenemos 3 modelos posibles a utilizar: 2 modelos que predicen el TBA con una
variable explicativa cada uno, y otro que con 2 variables explica el volumen de spirits. Ante
esto, decidimos elegir el modelo que explica el consumo de spirits a partir del tamafio de la
poblacién y del consumo privado. Las razones son varias: primero tiene un Rza,- mas alto que
las otras 2, y segundo creemos que es mas logico que la poblacion y el consumo privado
expliquen el consumo de spirits en Argentina, a que solamente el consumo privado explique
el consumo de alcohol, o que solamente la tasa de desempleo explique el consumo de alcohol.
Entonces el modelo predictivo que utilizaremos es el siguiente:

U= —=35247,25248 + 0,000974739  [1; + 0,012231666 = [,

Siendo Y el volumen de spirits (en miles de cajas de 9 litros), X; la poblacién y X, el
consumo privado (en millones de pesos a precios de 2004).
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Proyeccion del volumen del mercado de spirits

Para proyectar el volumen de spirits hasta 2028, se requiere contar con proyecciones de la
poblacién y el consumo privado. Con respecto a la poblacion, se calculara una tasa de
crecimiento interanual a partir de los datos de los censos de 1991, 2001 y 2010 ya que son los
Unicos datos reales con los que se cuenta. Los resultados de los censos fueron los siguientes:

e 1991: 32.615.528
e 2001:36.260.130
e 2010:40.788.453

Haciendo los calculos correspondientes, la tasa de crecimiento interanual de la poblacion para
el periodo 1991-2001 fue del 1,06% vy la del periodo 2001-2010 fue del 1,13%. Para la
proyeccion de la poblacién, supondremos una tasa promedio de 1,095%.

Se dispone de proyecciones del consumo privado pero solo hasta 2021, y es por eso que los
afos restantes se deberan proyectar. A continuacion se muestra un grafico de la poblacion
proyectada segun el INDEC hasta el 2028.

A continuacion se puede ver la evolucion del consumo privado desde el 2004 hasta 2017:

Consumo Privado

uuuuuuu

Consumo privado en millones de &

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Afios

Figura 4.8 Datos histéricos de Consumo privado 2004-2017. Fuente: INDEC

Se han encontrado las siguientes proyecciones del consumo privado (realizadas por el FMI)
hasta 2021. Se tomaron de un paper realizado en diciembre de 2016 titulado “El retorno de
Argentina a una economia de mercado” realizado por Ramiro Castifieira’.

! https://www.econometrica.com.ar/index.php/informes-macro/312-inf-macro-2016-12-29
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Proyecciones del FMI para Argentina al 2021

Articulo IV FMI, Nov-16

2017 2018 2019 2020 2021

PBI 2,7 2,8 2,9 3,1 3,3
Consumo Privado 25 2,8 2,8 3,0 3,1
Consumo Publico 1,6 2,1 24 2,5 2,5

var %

Inversion 82 7.2 7,2 5,9 58
Expo 4.4 4,8 3,8 5,5 4,8
Impo 6,8 7.6 6,3 6,3 5,6

Tabla 4.7 Proyecciones de crecimiento del Consumo privado Fuente: FMI.

A continuacién se muestra un gréfico con los valores reales a 2017 (tomados del indec) junto

con los valores proyectados del FMI:

Consumo privado

vvvvvvv

Millones de s de 2004
A L,
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(nid

Figura 4.9 Consumo privado histérico (hasta 2017) y proyectado segin el FMI (hasta 2021)

Puede ser que a simple vista no se note, pero hay un cambio de tendencia en el crecimiento a
partir del afio 2011. Si se hace una estimacion lineal, el crecimiento promedio del periodo
2004-2011 es de 24.952 millones de pesos (de 2004) por afo, y el crecimiento promedio del
periodo 2011-2021 es de 9.156 millones de pesos (de 2004) por afio. Se puede apreciar mejor

en el siguiente gréfico:
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Consumo privado
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Figura 4.10 Consumo privado histérico segun INDEC (hasta 2017) y proyectado segun el FMI (hasta 2021), tendencias de los periodos
2004-2011y 2011-2021

También puede apreciarse mejor si se analiza el crecimiento interanual del consumo privado
en estos periodos (se realizo el clculo en base a los datos obtenidos del INDEC y FMI):

14,0%
12,0%
10,0%
8,0%
6,0%

Crecimiento interanual
4,0%
2,0%

v
-2, 0%2005 2006 2007 2008 2010 2011 2013 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

-4,0%
-6,0%
-8,0%

Figura 4.11 Crecimiento interanual del consumo privado

Como se puede apreciar, estda muy claro que el periodo 2004-2011 es el de mayor crecimiento,
ya que es el que presenta mayor area (neta) debajo de las curvas.

Es por esta razon que se hara el supuesto que se mantendra la tendencia 2011-2021 hasta el
afio 2028. De este modo, se supondra un crecimiento lineal de 9.878 millones de pesos del
consumo privado hasta 2028. En el anexo se adjunta una tabla con los valores proyectados.

A continuacion se muestran los valores proyectados de la poblacion (segin INDEC) y del
consumo privado (parte tomada por una proyeccién del FMI, y otra parte proyectada por los
autores de este proyecto). Anexamos una tabla con los valores junto con la proyeccion del
volumen de spirits:
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Figura 4.12 Proyeccion de la Poblacion de Argentina 2017-2028
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Figura 4.13 Proyeccién del Consumo Privado 2017-2028

variables explicativas se pasé a proyectar el volumen de spirits con el

modelo predictivo propuesto anteriormente. A continuacion se muestra la proyeccion del
volumen de spirits al 2028:
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Miles de cajas de 9 litros

Proyeccion Volumen Spirits

Proyeccion
Vaolumen
Spirits
Volumen
Spirits

Figura 4.14 Proyeccion del volumen de spirits (miles de cajas de 9 litros) 2004-2016 historico de IWSR, 2017-2028 proyecciones realizadas
por los autores de este proyecto

Es necesario aclarar lo siguiente: segun el INDEC, la poblacién proyectada para 2028 sera un
10,46% mayor que la que fue proyectada para 2017. Segn nuestras proyecciones, el volumen
de spirits para 2028 sera un 40,26% mayor al de 2017. Esto implica que el consumo de spirits
per cépita aumentard, pero ello no necesariamente implica que el consumo de alcohol per
capita aumente. Es factible que la mayor parte de este crecimiento de Spirits sustituya a otro
tipo de bebida alcohdlica. De hecho, en la siguiente tabla, podemos ver el share de consumo
de cada tipo de bebida (comparado en TBA):

Beer Cider Mixed Drinks |Spirits
2004 27,92% 1,15% 0,09% 7,29%
2005 28,86% 1,22% 0,09% 7,72%
2006 29,68% 1,16% 0,11% 8,21%
2007 30,14% 1,14% 0,14% 8,98%
2008 32,71% 1,14% 0,18% 9,39%
2009 33,36% 1,14% 0,19% 10,16%
2010 34,12% 1,17% 0,20% 11,30%
2011 34,01% 1,17% 0,25% 12,25%
2012 33,18% 1,14% 0,28% 12,95%
2013 32,15% 1,13% 0,31% 13,77%
2014 32,35% 1,14% 0,50% 14,02%
2015 32,13% 1,12% 0,95% 14,35%
2016 31,71% 1,12% 0,83% 14,60%

Total general
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%

100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%

Tabla 4.8 Evolucion del volume share de los distintos tipos de bebidas alcohdlicas (comparado en TBA)
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A continuacion se muestra un grafico donde se puede ver el consumo de alcohol (medido en
TBA) desde 1998, y se puede apreciar una tendencia estable a lo largo del tiempo (hay una
caida del 0,0334% anual, es decir, despreciable):

Ventas de bebidas alcoholicas

TBA (en miles de cajas de 9 |itros)
[
I
3
]
A

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Figura 4.15 Volumen de bebidas alcohélicas 1998-2016, Fuente: IWSR

Lo que se puede ver, es que el consumo de spirits estd aumentando en proporcidn con el resto
de bebidas, y el vino esta disminuyendo. Esto es lo que puede explicar el aumento del
volumen de spirits, y que ello no implique un aumento del volumen de alcohol per capita.
Esto puede explicarse desde el posicionamiento que tienen los spirits en general y el vino en
general. El vino se posiciona para gente adulta, y los spirits hacen mucho foco en los jovenes.
Lo que podria estar sucediendo es que los spirits fidelizan a los jovenes, un publico que hace
su first entry al mercado de bebidas alcohdlicas, y gana asi la batalla mas importante, que es
cuando por primera vez entran al mercado del alcohol. Lo que esto genera es que los spirits
capten publico “nuevo” todos los afios, y asi incrementar su volumen, mientras que el vino
mantiene a los adultos. Esto puede explicar el incremento en share de spirits y la caida del
share de los vinos.

Se aclara, también, que lo que estd proyectando es la curva de demanda del volumen de
spirits. Sin embargo, la curva de oferta va a tener los mismos volimenes ya que se va a ajustar
a la curva de demanda. Lo que se supone es que si un consumidor no puede satisfacer su
necesidad porque no encuentra un producto determinado, es muy factible que se compre otro
tipo de spirit. Esto hace que siempre hayan oferentes que compiten entre si, y que la oferta se
ajuste a la demanda, y no viceversa. Lo que sucede es que los consumidores finales son los
que empujan o frenan el consumo de bebidas alcohdlicas, y luego los oferentes responden en
consecuencia.

4.1.2 Proyecciones de ventas de VAT 69 Flavors v King Coghlan

Introduccidn a estimaciones de captura de market share

Luego del anélisis realizado, es necesario cuantificar la participacion en el mercado de las
bebidas que tanto el King Coghlan como el VAT 69 Flavors tendran al cabo de finalizar el
horizonte del proyecto, esto es al cabo 10 afios. Luego, se definird cudnto share capturard
anualmente.
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Para definir esto, primero es necesario comprender lo que implica el lanzamiento de un nuevo
producto y su relacion con el ciclo de vida del mismo: principalmente suponiendo que desde
la actualidad a 10 afios pasara por etapas de introduccion, crecimiento y madurez.

Ademas de esto, sera necesario analizar lo que sucede con el mercado de spirits en general, y
cdmo se ajustard con los productos que actualmente compiten en el mismo, tanto de otras
empresas como de Pefiaflor en si. Es decir que ademas de analizar la competencia de bebidas
como Branca y Gancia, es necesario evaluar los efectos del lanzamiento a la cartera del grupo
de Diageo.

A fin de situarse en la situacion de consumo, se utilizaron los volimenes vendidos de las
marcas que participan en “la previa”, y a partir de alli se analizé el comportamiento de las
bebidas.

Plan Admix 2028: Estimacién de Share a 10 afios

21% 23% 24% 25% 27% 30% 31% 32%

T T T T T T
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Doble V Black MBlender'sPride  MBreeder's Choice  MOld Smuggler W Hiram Walker M Premium

Figura 4.18 Evolucion de Share en volumen de los whiskys categoria Admix 2008-2016. Datos de IWSR

Una vez que se realizd el andlisis del mercado de Admix, se definié que las principales
caracteristica posicionamiento de este tipo de productos es el precio y disponibilidad de
producto.

Por lo tanto, se estimé el share en la actualidad del mercado del Admix, representado en la
gréafica superior, y luego se evalud el precio en supermercados de las marcas:

2016 2017

Producto Admix Volumen (miles de cajas de 9L) Share en Wolumen Precio (5) Precio (5)
Doble V Black 310 31,97% 97,32 105,1
Blender's Pride 230 23,72% 104,29 142,52
Breeder's Choice 187,2 19,30% 108,55 150,07
Old Smuggler 136 14,02 105,63 134,29
Hiram Walker 59 6,08% 86,54 114,92
Premium 43 4,90% 95,16 125,94

Tabla 4.10 Volumen y precios para competidores de la categoria Admix

Una vez realizado esto, se tomé el supuesto de que frente al Doble V en precio no podra
hacerse competencia, estimando que la calidad de whisky que este lleva es demasiado inferior
al que se planea llevar a cabo, sumando a que no posee una buena diferenciacion de producto
que, a pesar de que aumentaria el precio, si se busca con el lanzamiento del King Coghlan por
parte de Pefiaflor. De esta forma podra pensarse en captar clientes dentro de la CGT.

Por otro lado, dada la pequefia relevancia de Premium y Hiram Walker en el mercado de
interés (acumulando un 11% de share entre ambos) se optd por no evaluar sus respectivas
estrategias de precio para competir.
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Bajo estos criterios, se evaluaron los precios y cantidad vendida de Blender’s Pride (BP),
Breeder's Choice (BC) y OIld Smuggler (OS). A través de informacion de Nielsen, se
comparé SOM (Share of Market) y Price Index, es decir, intentar predecir una relacion entre
la cuota de mercado de cada uno de estos participantes del segmento Admix con el indicador
clave de este segmento.

El indicador Price Index se construye de la siguiente formula:

Joooud oo ggbuo o
ot ooy oo oo

Jougn ggodg =

El Precio Promedio Ponderado corresponde al precio que pondera todos los deméas precios
de los competidores en el segmento de whisky Admix y genera una estimacion de los valores
para los cuales se compite en el segmento. A partir de la importancia que posee el precio en
este segmento es importante destacar la relevancia que lleva este indicador en las estrategias
comerciales de cada marca de admix.

SOM vy Price Index

*BP eBC~OS

SOM

Price Index

Figura 4.20. Share of Market (SOM) vs. Price Index de principales competidores del King Coghlan

A través de la figura 4.20, se podria estimar que a mayor Price Index, menor es la cuota de
mercado conseguida. Sin embargo, puede verse como cada marca adopta una posicion dentro
de los rangos del Price Index para obtener cierto share. Esto valida la hipotesis de que el
mercado se encuentra maduro. Por ello, para definir la estrategia de posicionamiento de cada
marca, se buscd la relacion entre share y precio de cada marca.

A mayor valores de Price Index mas encarecido se encontrard el producto en el mercado
comparativamente con la competencia (a valores coNstantes del PPP) y por lo tanto maés
cercano a 0 el SOM. A menores valores de Price Index maés cercano al infinito. Por este
comportamiento asintotico y a fines de encontrar una relacion lineal, se estudi6 SOM y
1/Price Index.
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Se estimd a través de una regresion la relacién de SOM y 1/Price Index de cada una de estas
marcas, con el fin de deducir una recta propia para el King Coghlan y se supuso a traves de
las siguientes estimaciones de captura, una recta de SOM vs. 1/Price Index:

Marca R2 Ajustado Pendiente Intercepto Estrategia
Blenders Pride 60,13% 0,44 -11,05% 40%
Breeders Choice 83,87% 0,30 -8,41% 10%
Old Smuggler 79,68% 0,57 -38,45% 50%

Tabla 4.11 Estrategia de captura para King Coghlan al cabo de 10 afios

A partir de la Tabla 4.11 se puede observar la estrategia de captura de la marca, estimando
cémo al cabo de 10 afios del lanzamiento se conseguira esa estructura de volumen y precio,
dada a partir de la regresion encontrada.

(W)
)
3
T
i
T
I

Share of Market (SOM)

1/Price Index

Figura 4.21. Rectas de regresion de competidores de King Coghlan y recta de King Coghlan (en verde)

En paralelo, se estimo el Precio Promedio Ponderado del segmento analizando la evolucion
del mismo. Evaluando los precios de 2017, se obtuvieron los datos de la siguiente tabla,
promediando un precio de 140%/u, este precio se mantuvo constante a términos reales, y sélo
se afectara por inflacion en afios siguientes del proyecto.

Finalmente, para obtener el volumen estimado al cabo de 10 afios, sera necesario obtener el
precio al que se vendera el King Coghlan. Para ello, se optimizé el precio de la botella para
obtener el maximo share posible y el maximo margen por botella. Esta optimizacion
contemplé un precio inicial estimado a cierre de 2017 de 133 $/u, la misma fue afectada por la
inflacion acumulada hasta el comienzo de la venta del King Coghlan, en 2019.
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El resultado de esta optimizacion fue de un precio de $242 a consumidor final, que al cabo de
10 afios equivale a $915, con las proyecciones de inflacion. A partir de ello, se estimara un
9,45% de share en el mercado de Admix, representando un 0,7% en el total de spirits
(dado que el mercado de Admix representa un 7,4% del total de spirits).

%KC en % KC en
PPP Proyectado Precio Admix | 1/Price Index [ T.Admix Spirits

2028 689,73 $915,33 0,75 9,45% 0,699%

Para analizar la evolucidn de este porcentaje al cabo de 10 afios, se estimd el ciclo de vida de
este producto:

e Introduccion: Se supuso que el crecimiento de 0,18% de share en
volumen correspondiente al inicio del lanzamiento del producto

e Crecimiento: de 2019 a 2023 se estimd un crecimiento producto del
conocimiento de la bebida, y en dénde sera de suma importancia estar
en la mayor cantidad de puntos de venta en donde sea posible.

e Madurez: de 2023 en adelante. Sabiendo que el Mercado de Admix se
encuentra en decrecimiento, y bajo el supuesto de que permanecera
dentro de los valores de los ultimos afios (mercado saturado), pasado
este tiempo el producto llegara a un equilibrio en el mercado y no
crecerd mas. En la siguiente figura puede detallarse lo dicho:

Share de King Coghlan

Share de spirits

Afios

Figura 4.20 Evolucién del market share del nuevo lanzamiento Admix 2017-2028 (sobre el total de spirits)

Plan VAT 69 Flavors 2028: Estimacién Share

El punto de partida para estimar el share que podra capturarse para el afio 2028 es analizar la
evolucion del share de los principales competidores de los spirits de la CGT analizados en la
Seccidn 3, que son el Fernet Branca y el Americanino Gancia.

A continuacion se muestra la evolucion del share de dichas bebidas en los Gltimos, con datos
provistos por IWSR.
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n historica del share de Fernet Branca vy Gancia en el Mercado de Spirits de la Previa
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Figura 4.21 Evolucién del share de Fernet Branca y Americanino Gancia del 2008 al 2017

Share/Afio 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
Fernet Branca 24,47 25,18 29,13 33,65 37,62 41,98 42,74 41,72 40,45 39,52
Gancia Americano 38 36,19 33,28 30,07 27,33 24,97 24,6 25,03 24,28 23,88

Tabla 4.12 Share del segmento spirits de la CGT de Fernet Branca y Americanino Gancia del 2008 al 2017 con datos provistos por IWSR

En los Gltimos 4 afios, ambas marcas fueron disminuyendo su participacion en el segmento
spirits de la CGT o de la “previa”, siendo los motivos principales la falta de innovacion,
cambios en el paladar del consumidor, y desarrollo de marcas competidoras (esto involucra
exposicion por publicidad como sucedié con Campari, lanzamiento de productos nuevos
como fue el caso de Smirnoff Flavors y precios mas competitivos gracias a la produccion
local como fue el caso de Smirnoff 21 y Smirnoff Flavors). La variacion interanual de Fernet
Branca y Americanino Gancia en los ltimos 4 afios fue de -1,50% y -1,11% respectivamente.

Decrecimiento interanual Fernet ultimos 4 afios -1,50%

. . s o -1,11%
Decrecimiento interanual Gancia ultimos 4 afios

Tabla 4.13 Variacion interanual del share de Fernet Branca y Americanino Gancia del 2014 al 2017

Si esos porcentajes se mantuvieran en los proximos 10 afios, Fernet Branca llegarian a tener
un 33,5% y 21,1% de share respectivamente, al cabo del afio 2028, como muestra la siguiente
figura.
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Evolucién histérica del share de Fernet Branca y Gancia en el Mercado de Spirits de la Previa

Share en %

2018 023 2028
Afio

Figura 4.22 Proyeccion del los shares de Fernet Branca y Americanino Gancia, si mantuvieran el decrecimiento interanual que tuvieron del
2014 al 2017

Es decir, de seguirse la proyeccion, Fernet Branca y Americanino Gancia habran perdido
aproximadamente 8 puntos de share para el afio 2028. Sin embargo, se considera que tomar el
supuesto de que se mantendra el decrecimiento de los Ultimos 4 afios para los siguientes 10
afios es una postura demasiado optimista. En respuesta, se tomé el supuesto de que el share de
las marcas se estabilizara antes en un valor medio del mostrado en el afio 2028. De esta forma,
se estima que al cabo de 10 afios, Fernet Branca y Americanino Gancia podran perder 4
puntos de share del segmento spirits de la CGT o “previa” si hay bebidas suficientemente
atractivas y competitivas (en exposicion de marca y precio) para capturar eso puntos.

De los 4 puntos de share que Fernet Branca y Americanino Gancia podrian perder, se
aproximé que VAT 69 Flavors podria lograr capturar un 12,5%, es decir, un total de 0,5
puntos de share al cabo de 10 afios. Se estima que el 87,5% remanente seria capturado
principalmente por marcas como Campari, Skyy, Smirnoff 21, Smirnoff Flavors que vienen
creciendo en los ultimos afios y del 2015 al 2016 han sido las que mas share han quitado a
Fernet Branca y Americanino Gancia.

Evolucion del Share de muestra
4 00% -
3,50%
3,00%
2,50% - — Cam pari
2.00% - m— Smimoff 21

1,50% Skyy

1.00% - e S irmo ff flavors

0,50% - - /

0,00%

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Figura 4.23 Evolucidn del Share de muestra de anélisis sobre el volumen de Spirits en la CGT. Datos de IWSR.

Por otro lado, se considerd que de todo el resto del segmento de spirits de la CGT o
“previa” excluyendo a Fernet Branca y Campari podran capturarse 0,2 puntos al cabo
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de 10 afos. De esta forma, se estima que la bebida VAT 69 Flavors alcanzara un share
de 0,7% de spirits de la CGT o “previa” al cabo del afio 2028, lo que equivale a decir
que alcanzarad un share de 0,6% de los spirits totales, ya que los spirits de la CGT
representan el 85% de los spirits totales.

Ya determinado el share que se estima podrd alcanzarse al cabo del afio 2018, resta
determinar como ird evolucionando ese share hasta llegar a su valor final de 0,7%. Para esto,
se consider0 el ciclo de vida de un producto de consumo masivo, que tiene claras
separaciones entre periodo de introduccion, crecimiento y madurez. Por lo general, las
bebidas alcohdlicas tienen una introduccion rapida, y si en los primeros 2 o 3 afios no logran
capturar ventas significantes, los costos de produccién no pueden compensarse y cesa la
produccién. El ciclo de vida estimado para el VAT 69 Flavors, y el share del segmento spirits
de la CGT resultante afio a afio se muestra en la tabla a continuacion:

Afio 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
Velocidad de

— 10% 25% 40% 60% 80% 90% 95% 100% 100% 100%
crecimiento
Share Total VAT 69
. 0,07% 0,18% 0,28% 0,42% 0,56% 0,63% 0,67% 0,70% 0,70% 0,70%

Tabla 4.13 Ciclo de vida y share resultante del VAT 69 Flavors para la duracién del proyecto

En la siguiente figura se muestra graficamente la evolucién del share que ird alcanzando VAT
69 Flavors junto con VAT 69 Original a lo largo de los 10 afios de duracion del proyecto. A
partir del afio 2025 précticamente se estabilizan ambos shares, y aumentan muy poco hasta el
2028 alcanzando un 0,70% para el VAT 69 Flavors y 0,77% para el VAT 69 Original, lo que
resulta en un total de 1,47%. Dado que sin el lanzamiento de la version saborizada se
estimaba que el share de VAT 69 Original llegaria a 0,75% en el 2028 como se muestra en la
seccion 4.1.4, el proyecto lograria incrementar el share de la marca VAT 69 en un 0,72%.

Evolucion del share de VAT 69 con lanzamiento del VAT 69 Flavors
1,80%

1,60%

1,40%

1,20%

1,00%

0,80%

0,40%

0,20%

0,00%

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028

mm % VAT 69 Total %VAT 69 Flavors % VAT 69 Original con Flavors

Figura 4.24 Evolucion de los market shares del VAT 69 Flavors y VAT 69 Original (sobre el 85% de los spirits compuestos por las marcas
participantes de la CGT)

Para finalizar esta seccion, es importante mencionar que como el share de spiritas de la CGT
que podré alcanzar el VAT 69 Flavors es una variable muy importante para el proyecto ya que
determina la cantidad de ventas de la bebida, y se debieron tomar varios supuestos para llegar
a un valor, mas adelante en la Seccion de Riesgos se hara variar para no trabajar con un valor
puntual.

Volumenes proyectados de King Coghlan y VAT 69 Flavors

Recapitulando, en las secciones anteriores, se estimd que a cabo de 10 afios, el King Coghlan
podra capturar un 9,45% del share de segmento Admix, y que el VAT 69 Flavors podra

capturar un 0,7% de los spirits de la CGT o “previa”. Teniendo en cuenta que los Admix
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representan el 7,4% de los spirits totales y los spirits de la CGT un 85% de los spirits totales,
resulta que King Coghlan y VAT 69 Flavors podran alcanzar un 0,7% y 0,6% de share del
total de spirits al cabo de 10 afios. Entonces, a partir de la proyeccion realizada del total de
spirits, puede proyectarse la cantidad de ventas para ambas bebidas en los proximos 10 afos,
medidas en cantidad de botellas, como se muestra a continuacion:

Proyeccion de volimenes de venta de VAT 69 Flavors v Ventas King Coghlan (en botellas)

== Ventas VAT 69 Flavors == King Coghlan

Figura 4.25 Ventas proyectadas de King Coghlan y VAT 69 Flavors

Con respecto al VAT 69 Flavors, dado que se presenta al consumidor en 3 sabores, es
necesario aclarar que como punto de partida que cada sabor se fabricara en la misma cantidad
afio a afio de aqui a 10 afos. Es decir, para realizar una proyeccion de las ventas del VAT 69
Flavors separadas por sabor, seria necesario que transcurra tiempo suficiente para evaluar la
aceptacion de los distintos sabores en el mercado. , tomando como supuesto que la Unica
forma de determinar el sabor que mas se consumira serd cuando se lance el producto
realmente, y se vea la aceptacion de cada sabor en el mercado. Si, en los primeros afios
posteriores al lanzamiento, se presentan diferencias considerables en las ventas de los
distintos sabores, se cambiarian las proyecciones.

En la Figura 4.25 se observa que para ambos productos se espera un rapido crecimiento
durante los primeros 3 afios, tipicos de la introduccién de una nueva bebida alcohdlica de
consumo masivo, y luego una etapa de de menor crecimiento, seguido de una etapa de
maduracion en los Gltimos 3 afios. Cabe destacar que los shares de ambas bebidas se
estabilizan en la etapa de madurez, pero como el mercado de spirits totales crece, se observa
un crecimiento en cantidad de botellas vendidas.

4.1.3 Andlisis cuantitativo de reactivacion de la marca VAT 69:

No Canibalizacidn y Reactivacion de la marca VAT 69

El lanzamiento de VAT 69 Flavors intenta replicar el del Smirnoff Flavors. Como ya se
menciond en el caso Smirnoff Flavors:
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- Los datos que confirman que no hubo canibalizacion del Smirnoff 21 por parte del
Smirnoff Flavors son: Del 2006 al 2015, Smirnoff 21 venia creciendo a un promedio
interanual de 27,02% mientras que del 2015 al 2016, posterior al lanzamiento de la
gama Flavors, crecid en un 56,12%.

- Los datos que confirman la reactivacion de la marca Smirnoff son: Smirnoff pasé de
vender 180.750 cajas de 9 litros en 2015 a vender 362.850 en el 2016 y 565.160 en
2017. Esto representa una variacion del 100,75% en 2016 y del 55,8% en 2017. Se
vendieron 182.100 cajas mas del 2015 al 2016 y 202.310 mas del 2016 al 2017. Hasta
el afio 2015, la variacion interanual promedio habia sido de 75,72%, y el mayor
aumento de volumen en cantidad de cajas de Smirnoff (21 + Flavors) se habia dado
del afio 2013 al 2014, y fue de 44.500 cajas.

Afio 2015 2016 2017
Vol. Smirnoff Flavors 3,00 85,35 255,33
Vol. Smirmoff 21 177,75 277,50 309,83
Vol. Smirmnoff 21 + Flavors 180,75 362,85 565,16
Variacion % Flavors 2745,0% 199,2%
Variacion % 21 56,1% 11,7%
Variacion % Total 100,7% 55,8%
Incremento Vol. Flavors 82,35 169,98
Incremento Vol. 21 99,75 32,33
Incremento Vol. Total 182,10 202,31

Tabla 4.14 Volimenes de venta de Smirnoff en los afios 2015-2017, en miles de cajas de 9 litros. Fuente: IWSR y base de datos de Grupo
Pefiaflor

Analogamente, se cree que el lanzamiento de VAT 69 Flavors puede reactivar la marca VAT
69. En los dltimo 5 afios, las ventas de VAT 69 crecieron a un promedio interanual de
32,64%. Pero el producto y packaging no varid, y no hubo grandes campafas publicitarias. El
lanzamiento de una nueva linea de productos generara exposicion de la marca. Y asi como
sucedio en el caso Smirnoff Flavors, no se cree que vaya a haber canibalizacion del VAT 69
original. Esto es asi ya que aunque compartan la marca, la version Flavors es
considerablemente mas suave y presenta sabores muy diferenciados. Esto quiere decir que es
muy poco probable que una parte significante de la clientela de VAT 69 original migre a la
version Flavors, ya que la clientela del whisky original ya estd acostumbrada al gusto
tradicional del whisky. Distinto es que eventualmente el consumidor de VAT 69 Flavors
pueda migrar al VAT 69 original. Esto si puede suceder, cuando el consumidor quiera algo un
poco mas fuerte y un gusto de whisky verdadero. Con la exposicion de la marca causada por
el lanzamiento de la linea Flavors y por la futura migracion de clientes captados por VAT 69
Flavors a VAT 69 original, el lanzamiento de este nuevo producto impulsara las ventas del
VAT 69 origina, y esto se traducira en un incremento del market share de la marca en un
periodo de 10 afios.

Para realizar las proyecciones, se tomd el supuesto de que habra una reactivacion del VAT 69
Original equivalente al 2,5% de las ventas del VAT 69 Flavors. Este volumen incremental
debido a la introduccion de las versiones saborizadas deberd tenerse en cuenta en la linea de
produccidn, ya que son volimenes extra generados por la estrategia comercial. En la siguiente
figura, se muestra graficamente el efecto del lanzamiento del VAT 69 Flavors sobre el VAT
69 Original.
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Reactivacion del VAT 69 Original por lanzamiento del VAT 69 Flavors (en botellas)
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Figura 4.27 Volumenes de VAT 69 en los distintos escenarios.

4.1.4 Canibalizacion de bebidas saborizadas: Smirnoff Flavors vs. VAT Flavors

Asi como se analiz6 la reactivacion que tendra la marca VAT 69, es necesario analizar los
efectos que el proyecto tendra sobre el Smirnoff Flavors.

El Smirnoff Flavors presenta similitudes muy claras con el VAT 69 Flavors:

Ambas son bebidas alcohdlicas saborizadas con 29% alcohol V/V
Precio muy similar
Mismos puntos de venta
Estrategia comercial muy similar, apuntando al publico jéven

e Mismas ocasiones de consumo
Es por estas similitudes que se considera que el VAT 69 Flavors podra canibalizar al Smirnoff
Flavors, es decir, que parte de las ventas del “whisky saborizado” provendran de
consumidores que dejaran de comprar el “vodka saborizado”. El efecto de la canibalizacion
del Smirnoff Flavors seré el de menores ingresos totales para Diageo.
Se tomo el supuesto de que la canibalizacion del Smirnoff Flavors sera equivalente al
10% de las ventas de VAT 69 Flavors. Se tomo un porcentaje alto ya que se quiere analizar
que el proyecto sea rentable en un escenario pesimista. Se considera que un 10% de
canibalizacion es alto ya que, por mas que el VAT 69 Flavors y Smirnoff Flavors presentan
tantas similitudes, tienen una diferencia muy marcada: el spirit base para el VAT 69 es
whisky, mientras que para el Smirnoff es vodka. Es decir, ambas bebidas seran saborizadas y
compartirdn graduacion alcohdlica, pero su gusto sera muy diferente. Entonces, considerar
que de cada 10 consumidores que compraran una bebida saborizada a base de whisky, 1 de
ellos estara migrando desde una bebida saborizada a base de vodka, es una posicién un tanto
extrema. En adicion, se consultd con expertos del area de spirits de Diageo y concuerdan con
dicha posicion.
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En el siguiente gréfico se muestra la canibalizacion proyectada del Smirnoff Flavors,
suponiendo que esta equivalga al 10% de las ventas del VAT 69 Flavors.

Canibalizacion del Smirnoff Flavors debido al lanzamiento del VAT 69 Flavors
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Figura 4.28 Canibalizacién del Smirnoff Flavors

El grafico de la Figura 4.28 muestra que la canibalizacion del Smirnoff Flavors ira creciendo
de aproximadamente 11.000 botellas en el afio 2019 a casi 150.000 botellas en el afio 2028.
Esto hara que el efecto incremental de las ventas causadas por el proyecto sea menos positivo,
y figuraréa en las primeras lineas del Cuadro de Resultados.

Como la canibalizacion también es una variable que tiene mucha incidencia en los ingresos
que genera el proyecto, se la hard variar en la Seccién de Riesgos para no trabajar con un
valor puntual.

4.1.5 Andlisis de abastecimiento de volimenes por region

Es importante destacar nuevamente la presencia que Pefaflor tiene a nivel nacional, y el
crecimiento que tuvo en la distribucion de bebidas espirituosas a lo largo de los afios.

Volumenes distribuidos a nivel nacional en Its.

2014 2015 2016 2017

Figura 4.29 Voltimenes en litros distribuidos a nivel nacional de bebidas espirituosas realizadas por Pefiaflor Fuente: Datos internos
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A partir de la grafica anterior, puede observarse un aumento de 2,61 veces en litros de Spirits
por parte de la empresa, lo que permite afirmar que, a fin de analizar la distribucion a nivel
regional, es necesario tomar el tltimo afio como base de analisis.

En base a esta ultima aclaracion, se analiza la distribucion por region del pais de las ventas del
Grupo Penaflor en el afio 2017:

2017

2,76%

3,02% |_

B GRAN BUENOS AIRES
B CAPITAL FEDERAL
B CENTRO
W LITORAL
B INTERIOR DE BUENOS AIRES
B CUYD
B N.EA.
M.OA.
SUR

Figura 4.30 Distribucién de la totalidad de ventas de spirits para el afio 2017 Fuente: Datos Internos

Con esta distribucidn se considerard como supuesto que estas proporciones se mantendran
constantes conforme finalice el proyecto (a 10 afios), y teniendo en cuenta que el
crecimiento en escala de los volimenes distribuidos de Pefiaflor no permitiria usar afios
anteriores.

En base a la proyeccion de cantidades que se vendera de VAT Flavors y de King Coghlan, se
proyecto cuanto se vendera en total por region, en litros.

B GRAN BUENOS AIRES B CAPITAL FEDERAL M CENTRCO WLITORAL MINTERIOR DEBUENOS AIRES MCUYO ENEA. BN.OA. ESUR

87.065

13.039
8.457 7.665 7.017

2019

Figura 4.31 Proyecciones de los volimenes vendidos por region de VAT Flavors y King Coghlan al iniciar el proyecto
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Figura 4.32 Proyecciones de los volimenes vendidos por regién de VAT Flavors y King Coghlan al finalizar el proyecto

A partir de estos dos graficos se pueden estimar las magnitudes regionales que se abasteceran
inicialmente y al finalizar el proyecto. En el anexo se encuentra la evolucion del total de
ventas por litro por region de ambos productos en detalle.

Ademas de esto, sera necesario evaluar como se abasteceran dichas provincias, para lo cual
habra que implementar una estrategia comercial diferente segln el canal que se priorice en
cada region. Esto correspondera a un analisis de Canales de Venta que se realizard mas
adelante.

4.2 Proyeccion del Precio

En esta seccion se determinard el precio del VAT 69 Flavors y del King Coghlan para los
préoximos 10 afios. De la misma manera a la seccién anterior, se va a proyectar hasta el afio
2028 suponiendo que se arranca a producir en el 2019. Es importante notar que al existir el
VAT 69 se utilizaran precios historicos para proyectar su precio y el del Flavors. En cambio,
como Pefaflor no tiene un Admix, se buscard proyectar el precio del mercado del Admix
comparando distintas marcas de esa categoria y de ese valor se decidira el precio a tomar.

4.2.1 Precio de VAT 69 Flavors

Para poder proyectar el VAT 69 Flavors es necesario entender como viene cambiando el
precio del VAT 69. De la misma manera que el Smirnoff y el Smirnoff Flavors hoy en dia
tienen el mismo precio, se apunta a que el VAT 69 Flavors también mantenga el mismo
precio que el VAT 69. A continuacion, se muestra los valores hallados para la evolucion del
precio del VAT 69 proporcionado por la consultora Nielsen para los afios 2012 a 2017.
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Precio VAT 69
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Figura 4.33 Precio del VAT 69 en pesos Fuente: Nielsen
Afios 2012 2013 2014 2015 2016 2017
VAT 69 [3) 43,59 64,46 £9,99 99,87 143,54 178,27
Tipo de Cambio Nominal 6,80 9,92 153,50 14 32 15,85 18,65
VAT 69 (USD) 6,41 6,42 6,67 6,97 9,06 9,56

Tabla 4.15 Precio del VAT 69 en pesos y délares estadounidenses y el Tipo de Cambio Nominal Fuente: Nielsen

Se tiene que tener en cuenta que los precios indicados son un promedio ya que estos difieren
en gran medida dependiendo del canal de venta y del cliente al que se le esta vendiendo.
Aunque el precio en pesos aumentd afio tras afio debido al tipo de cambio creciente, los
precios en dolares estadounidenses se mantuvieron levemente crecientes en los primeros afios
hasta tomar una mayor pendiente a partir del afio 2016. Como se explicé en la seccion anterior
se toma para los afios en que el cepo cambiario estuvo vigente el valor del doélar blue y para
los otros valores se extrajeron los datos del Banco Central.

A fin de que se pueda proyectar el precio, se debe determinar el valor en dblares de la bebida
alcohdlica en el futuro y el tipo de cambio nominal pronosticado, y asi, poder convertirlo a
pesos argentinos. Se toma el supuesto que el precio en dblares va a seguir aumentando como
lo venia haciendo en afios anteriores pero con una pendiente baja como se muestra a
continuacion.

2028]
10,6

Afios 2018 2019 2020 2021 2022
VAT 62 (USD) 36 37 93 39 10

2023
10,1

2024
10,2

2025
10,3

2026
10,4

2027
10,5

Tabla 4.16 Precio del Vat 69 propuesto en ddlares

Se parten de ciertas hipotesis para darle sentido a este crecimiento. Primero, se asume que el
gobierno actual se va a mantener en los préximos 10 afios y que por ende, no va a haber
perturbaciones por cambios de gobierno. Ademas, se cree que el gobierno va a lograr el
objetivo de estabilizar la economia y tener un crecimiento constante en el futuro. Por otro
lado, como se explicd anteriormente, el valor de las alicuotas para el whisky son el 26%. Se
toma como hipotesis que no se va a producir un cambio en este porcentaje que pueda llegar a
afectar el precio futuro. Por Gltimo, a partir del 2019 se va a producir el VAT 69 con alcohol a
partir de cereales argentinos lo cual permitira mantener el precio en un valor bajo y no
depender de mercados ajenos para su produccion.
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Como segundo paso se pronostica el tipo de cambio nominal. Para poder lograr esto se utiliza
la siguiente ecuacion:

goog oo ouoogo ooogoog
= JUuug oo ougoug oood
(I + 00000000 DO0DDODO0OD00D 00 0DO0D0Doonoo0)

*
(/ + DO0D0DO0DO6D DOOD0DO0O000 00 0000000 0ogooo)

El tipo de cambio real se define como el precio relativo de dos canastas de consumo de
distintos paises y permite medir cuan competitiva es una economia en relacion a otro. Puesto
que se quiere proyectar el tipo de cambio nominal es necesario mantener algunas variables
fijas en el tiempo. Se analiza primero la inflacion de Estados Unidos para poder decidir si es
posible asumir una inflacion constante a travées de los afios. Se muestra los valores histdricos
de la inflacion anual en los Estados Unidos.

Afios 2012 2013 2014 2015 2016 2017
Inflacidn EELIL 1,745 1,50 0,76 0,73 207 201

Tabla 4.17 Inflacién Anual de Estados Unidos®

Observando cierta estabilidad en la inflacion de los Gltimos dos afios, se toma como hipdtesis
que la inflacion en Estados Unidos se va a mantener constante en un valor de 2%. Esto es a su
vez, asumiendo Estados Unidos no a vivir una crisis que pueda afectar este valor.

Fijado este valor, al no poder asumir que la inflacion en Argentina se puede mantener
constante, se debe fijar el tipo de cambio real. Para poder encontrar el tipo de cambio real, se
utiliza la misma férmula mostrada anteriormente. Con la intencion de tener una mayor
aproximacion, se toman los valores de la inflacién anual del Gltimo mes calculado, en este
caso abril, para Argentina (segin el Banco Central) y Estados Unidos® y se utiliza el tipo de
cambio nominal para despejar el tipo de cambio real.

(I +2,5%)

0000 o0 ogoogoooon = 21,28
(I +23,2%)

= 17,648

Una vez fijado este valor para los proximos 10 afios, es necesario proyectar la inflacion en la
Argentina. Al ser este un indice cambiante y complejo se procurd estudios previamente
hechos. Se tom6 el dato de los Resultados del Relevamiento de Expectativas de Mercado
(REM), llevado a cabo por el Banco Central a fines del mes de marzo. Dentro de este estudio
se contemplan los pronésticos de 53 participantes incluidos entre ellos, consultoras y centros
de investigacién locales, entidades financieras argentinas y analistas extranjeros. A
continuacion se muestra los prondsticos de la inflacion:

Afios 2012 24 2020 202 202z 2023 2024 2025 2026 2027 2028
Inflacican Argentina 200,30 14,305 10,003 3,502 3,005 5,405 3,002 705 7002 E,G0% E,002

Tabla 4.18 Pronéstico de la proyeccion anual®

Los primeros tres afios representados en color naranja son los datos proporcionados por el
estudio. Para los afios siguientes, se tom6 como hipdtesis una disminucion de 0,5% anual de

8 http://es.inflation.eu/tasas-de-inflacion/estados-unidos/inflacion-historica/ipc-inflacion-estados-unidos.aspx
S https://tradingeconomics.com/united-states/inflation-cpi

lo http://www.bcra.gov.ar/Pdfs/PublicacionesEstadisticas/REM180328%20Resultados%20web.pdf
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la inflacion. Se apoya esto asumiendo como se explicd anteriormente que el gobierno se
mantiene constante y que no se produce una crisis importante que afecte a la Argentina.

Al tener proyectada la inflacion en la Argentina y suponiendo constante la inflacion de
Estados Unidos y el tipo de cambio real, se procede a calcular el tipo de cambio nominal para
los proximos afios con la misma formula. A continuaciéon se muestra los valores calculados
tomando como afio base 2017.

Afias 2013 2013 2020 201 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
TC Mominal 24,10 26,03 27,18 28,20 23,12 23,92 30,62 31,22 31,73 32,15 3248

Tabla 4.19 Pronéstico del Tipo de Cambio Nominal

Multiplicando el tipo de cambio nominal y el precio en délares del VAT 69 para cada afio
proyectado, se puede entonces, calcular el precio en pesos argentinos. A continuacion, se
muestra un grafico de la evolucion del precio del VAT 69 con las proyecciones incluidas.

Precio VAT 69 con Proyecciones
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Figura 4.34 Precio en pesos del VAT 69 con Proyecciones

Afios 2012  2013|  2014] 201s|  2016]  2017]  20a8]  2018] 2020 2021 2022]  2023)  2024|  2025|  2o26)  2027] 2028
VAT 69 (S) a359] 6a46] 80,99] o987] 14354 17827] 231,39 252.45| 266,32] 279,22 29117] 302,19 312.32] 321,58] 329.95] 337,56] 3443

Tabla 4.21 Precio en pesos del VAT 69 con proyecciones

El salto abrupto de 53,71$ entre el afio 2017 y 2018 se debe a la gran diferencia en el tipo de
cambio. Al subir entre esos mismos afios 5,45 $/USD explica perfectamente la suba de
precios. Es importante recordar que el VAT 69 Flavors va a tener el mismo precio que el
VAT 69 y por ende, los precios de la tabla superior son los mismos para el VAT 69 Flavors.
Es imprescindible notar que como el Flavors va a tener un 29% de graduacién alcohdlica la
alicuota aplicada se reduce a 20%. Esto es, porque al agregarle saborizantes no es considerado
un whisky y por ende, pasa a ser parte del grupo de 1ra clase que tienen entre un 10% y un
29% de graduacion alcohdlica*’. Esta disminucién en el impuesto le permite al VAT 69
Flavors mantener el mismo precio que el VAT 69 aunque se le deba agregar varios
saborizantes y otros ingredientes que le aumenten el costo.

4.2.2 Precio del King Coghlan

Para el King Coghlan, el método usado para proyectar el precio es distinto, al ser un producto
nuevo. La proyeccion del tipo de cambio nominal calculado para el VAT 69 se va a sostener

1 http://servicios.infoleg.gob.ar/infoleglnternet/anexos/35000-39999/38621/texact.htm

ELEWAUT- GARCIA MANSILLA -GUTIERREZ-MORILLO-TISCORNIA 85



“Analisis de viabilidad del lanzamiento de dos productos por parte de Diageo: VAT 69
Flavors y King Coghlan Admix”

igual, por lo tanto, se van a usar los valores calculados anteriormente. Sin embargo, como
Diageo no posee un Admix en este momento, se debe proyectar el precio del mercado del
mismo.

Se analizaron los precios del mercado de los tres mayores competidores de Admix: The
Breeder’s Choice, Blender’s Pride y Old Smuggler. La marca Doble V aunque tenga el mayor
volumen ventas, no se la tiene en cuenta ya que sus precios son mucho menores al precio en el
cual se quiere competir. Para que sean comparables los tres Admix, se tomo los precios de las
tres botellas de 750 ml para este el analisis. En seguida se muestra la evolucién de los precios
de los presentes competidores segun Nielsen.

Precio Admix

[
=]
=]

FPesos Argentinos
]
3

Afios

e Thiz Br eeder's Choice () Blender'sPride(3) 0ld Smuggler (5)

Figura 4.35 Precio en pesos argentinos de los tres Admix Fuente: Nielsen

202 2013 2014 2015 2016 2017
The Breeder's Choice [$] 30,74 4712 55,53 TOTT 105,55 150,07
Blender's Pride [$) 36,79 55.05 77.50 ad.92 104,83 14252
Old Smugaler (£ 3142 43,31 5711 73,45 105,63 134,23

Tabla 4.22 Precios en pesos argentinos de los tres Admix Fuente: Nielsen

Como se observa, hay una clara tendencia creciente causada por los altos niveles de inflacion
en el pais. En este sentido, se podria estimar que los precios en este segmento reaccionan
fuertemente a este indicador.

Se asume que el gobierno actual se va a mantener en los proximos 10 afios y que se va a
estabilizar el pais teniendo un crecimiento constante. Ademas, se cree que la alicuota del 26%
aplicada se mantendra constante a traves de los afios. Hay que tener en cuenta que como no es
considerado un whisky, sino una bebida a base de whisky, pertenece a la 2da clase de bebidas
alcohélicas de mas de 30% de graduacion alcohdlica®?. Por dltimo, se empezaré a producir el
King Coghlan con cereales locales lo cual permitira llegar a un precio bajo y no depender de
mercados internacionales que pueden llegar a afectar la produccion.

Con estos supuestos, se afectara el precio obtenido por la optimizaciéon de margen y SOM
descrita en el apartado de “Proyeccion e Ventas para Admix” con la inflacion acumulada los
10 afios del proyecto, aclarando que la optimizacién fue calculada en base al precio al cabo de
10 afios para asegurar el 0,69% en el mercado de spirits anteriormente descrito.

12 http://servicios.infoleg.gob.ar/infoleglnternet/anexos/35000-39999/38621/texact.htm
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Con esto, se obtiene la siguiente curva de precios de lista, descontados impuestos internos e
IVA y sin considerar el margen que se llevan los supermercados, se obtiene la siguiente

gréfica:

J

fe

cio {

Prex
s

Proyeccion Precio de Lista

4.2.3 Precio del Smirnoff Flavors:

ng Coghlan

Figura 4.36 Proyeccion del precio de lista del King Coghlan

Debido a la canibalizacion de los Smirnoff Flavors por parte del lanzamiento del VAT 69
Flavors, se debe proyectar el precio de los Smirnoff Flavors para determinar la disminucién
de los ingresos potenciales provenientes del volumen canibalizado. Para proyectar el precio
del Smirnoff se utiliz6 el mismo método que en la proyeccién de los precios del VAT 69. Los
precios proyectados sera utilizados en la seccién de los Ingresos incrementales del Proyecto.
A continuacion se muestra un grafico con la evolucién de los precios y una tabla con los
valores de los mismos:
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Precio del Smirnoff (pesos caorrientes)

Precio del Smirnoff
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Figura 4.37 Gréfico evolucién del precio de los Smirnoff Flavors
Afios 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
Precio del 269,37 283,99 297 55 310,09 321,64 332,23 341,88 350,61 358 46 365 44
Smirnoff (§)
Tabla 4.26 Evolucion de los precios del Smirnoff
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5. Posicionamiento y Estrateqgia Comercial

5.1 Diferenciacion, Presentaciéon al Consumidor y Comunicacion
del Producto

De las tres estrategias genéricas de Porter (enfoque, lider en costos, diferenciacion), se
utilizara una estrategia de diferenciacion para el lanzamiento del VAT 69 Flavors. Esto se
debe a que el lanzamiento de una linea de bebidas saborizadas a base de whisky en Argentina
no tiene precedentes. VAT 69 Flavors sera una gran innovacién en el pais. Como estrategia
comercial, se buscara comunicar esta diferenciacién, haciendo énfasis en que VAT 69 Flavors
es la unica linea de “whiskys saborizados” de moderada graduacion alcoholica. Se utilizaran
valores agregados para resaltar esta diferenciacion y separar al VAT 69 Flavors del resto de la
competencia en los puntos de venta.

Valores agregados de producto en puntos de venta “Off Trade”

At tratarse del lanzamiento de un producto nuevo, los valores agregados tienen un rol crucial
en la presentacion del producto apenas se lanza al mercado, y sirven también para educar al
consumidor en cdmo debe tomarse el nuevo whisky. La gondola, el mostrador, la estanteria,
son lugares donde la vista decide la compra y es importante distinguirse del resto de los
competidores. Se utilizaran los siguientes valores agregados:

- Estuches. Son cajas estampadas que contienen la botella de whisky. El objetivo es potenciar
el producto con buen packaging. Al ser el VAT 69 un whisky de categoria Primary, se
utilizaran cajas de carton fino para no incrementar demasiado el precio. Habran cajas
diferenciadas para el VAT 69 Honey, Apple y Cherry. El estampado mostrara el nombre de la
marca en grande y tendra breves instrucciones sobre como tomar la bebida a base de whisky.
Para los tres sabores se sugerira tomarlo con Sprite, lima y hielo en una proporcion 30% VAT
70% gaseosa. Adicionalmente, para el VAT 69 Honey también se sugerira tomarlo con Coca-
Colay lima, en la misma proporcion.

A2
PIELA
EL.MNEGU

Figura 5.1 Estuches del VAT 69 original

- Estuches Promocionales. Son estuches mas grandes que ademas de comunicar al
consumidor como tomar la bebida, incluyen la gaseosa de mezcla. Esto facilita al consumidor
el proceso de compra, ya que no debe irse a dos gondolas que pueden estar muy separadas
para buscar la bebida alcohdlica y la no alcoholica. Como se estd realizando con el gin
Gordon’s de Diageo y la tonica Cunnington, se intentara llegar a un acuerdo con Coca-Cola
Argentina para poder presentar al VAT 69 Flavors empaquetado con una Sprite (para las
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versiones Honey, Apple y Cherry) y con una Coca-Cola (para la version Honey). Al ver al
whisky empaguetado con una Sprite y Coca-Cola, el consumidor inmediatamente asocia a
estos dos productos. Por eso es importante que las gaseosas sean populares en Argentina y
faciles de adquirir. Como precedente, el ron Havana Club se ha asociado de esta forma a
Coca-Cola en Argentina hace unos afos.

GORDON'S

EL MEJOR GIN TONIC
A PRECIO ESPECIAL

Figura 5.2 Estuches promocionales de Gordon’s + Cunnington (Argentina) y VAT 69 + Coca-Cola (Uruguay)

- Collarines. Se trata de un fino carton estampado que se coloca en el cuello de la botella y
cumple dos funciones: distinguir a la botella del resto de las botellas sin collarin que tiene al
lado y a su vez informar al consumidor como tomar la nueva bebida: con qué gaseosa se
deben mezclar, las proporciones, cuanto hielo poner, cuanto limén poner (si aplica para el
trago).

- Afiches. Son letreros de carton con el nombre de la marca que pueden colgarse por encima o
por debajo de la géndola, dependiendo del disefio de la misma. Este es el valor agregado para
el King Coghlan, ya que es barato y facil de colocar en “chinos”.

Figura 5.3 Collarines y afiches fabricados por la empresa GD Elementos Publicitarios

- Exhibidores adicionales. Se trata de una gondola separada del resto, exclusiva de la marca,
en este caso VAT 69. Esta mostrara en gran tamafio el nombre de la marca y ademéas cémo
tomar el VAT 69 Flavors, mejorando significativamente la visibilidad en los puntos de venta.
Apenas el consumidor ve esta gondola, la diferencia del resto. Cualquier producto elegido de
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la gbndola beneficia a la empresa. Los exhibidores adicionales son tipicos de los
supermercados ya que deben colocarse en puntos de venta claves de grandes volimenes.
Podran colocarse solo los VAT 69 saborizados en el exhibidor, o también incluirse el VAT 69
original, para rellenarlo. Lo importante es que el exhibidor esté lleno. Inclusive podran
incluirse otros productos de Diageo de ser necesario, lo mas importante es que los banners
sean del VAT 69 Flavors que es el producto nuevo. Esto solamente es posible para los
supermercados (excluidas las sucursales express de menor tamafo), ya que el espacio fisico
en las tiendas tradicionales y de cercania es mucho menor al de muchas sucursales de
supermercados (excluyendo las sucursales express), impidiendo la colocacion de los
exhibidores adicionales. La cantidad a colocar dependera del tamafio y ubicacion de cada
sucursal. Mientras mayor sea el tamafio del supermercado, mas exhibidores adicionales se
pueden negociar con la cadena. Si la sucursal esta ubicada en una zona con mas nivel
socioecondmico, mas atractivo sera para ubicar exhibidores adicionales, y Pefiaflor tiene una
gran poder negociacién con las cadenas de supermercados. Pefaflor actualmente tiene
exhibidores adicionales para muchos productos de vinos y spirits, y reserva algunos
exclusivamente para lanzamientos nuevos (esta cantidad varia con la época del afio segun la
estacionalidad de otros productos del portfolio. Por ejemplo, a fin de afio es la temporada de
espumantes, entre Septiembre y Diciembre se vende el 70% del volumen anual de
espumantes, por lo que en esta época la mayoria de exhibidores adicionales se ocupan con
espumantes). Esto representa una gran ventaja ya que Pefiaflor tiene asegurados espacios para
exhibidores adicionales en las sucursales de muchas cadenas nacionales de supermercados,
como Cencosud (Disco, Jumbo y VEA), Carrefour, Coto, La Andnima, Walmart, Dia, etc.

| ¢ 30% SMIRNOFF
70% POMELO

Figura 5.4 Exhibidores adicionales de Smirnoff 21
Aprovechamiento de las Redes Sociales

Ya que los jovenes de 18-24 afios son el segmento de poblacion que mas consume bebidas
espirituosas, una forma muy efectiva de generar exposiciéon de la marca y dar a conocer el
VAT 69 Flavors es mediante el uso de las redes sociales. La red social que es tendencia en los
altimos afios en el pais es Instagram. Segln estadisticas provistas por Latamclick en Octubre
del 2017, Argentina es el segundo pais de América Latina con mas personas registradas en
Instagram. A ese entonces, contaba con 11.000.000 usuarios registrados. Segun estudios
realizados por Global Index Web, el 37% de los usuarios globales de Instagram son personas
de 16-24 afos, y el 32% personas de 25-32 afos. Extrapolando estos porcentajes para
Argentina, resulta que 4.070.000 personas de 16-24 afios usan Instagram (aproximadamente
3.052.500 de 18-24 afios) y 3.520.000 personas de 25-32. Como se menciond en
Segmentacion, en Argentina hay 4.997.214 personas de 18-24 afios, es decir,
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aproximadamente 61,08% de las personas de este rango etario usan Instagram. Por eso, esta
plataforma debe aprovecharse para el lanzamiento del VAT 69 Flavors.

Una buena forma de llegar a muchos jovenes con la plataforma Instagram es mediante los
“Sponsored Ads”. Hay anuncios con foto, con video, con secuencia de fotos y con historias.
En estos anuncios debera promocionarse al VAT 69 Flavors como la primer linea de “whiskys
saborizados” con tres sabores para elegir debera fomentarse el “first entry” haciendo
referencia a que la bebida es rica y suave en comparacioén con otros spirits. Esto ayudara a
romper con el estigma de que el whisky es para adultos y es una bebida fuerte. Se podran usar
estos anuncios para poner fotos del VAT 69 Flavors y fotos de como tomarlo. Como mediante
estos anuncios los usuarios pueden llegar a la pagina de VAT 69 Argentina (@QVAT69_Arg),
habria que aumentar la actividad de esta pagina en Instagram, que actualmente tiene
solamente 17 publicaciones y poco mas de 1600 seguidores. Por mencionar algunos
competidores, Branca (@FernetBrancaArg) tiene 400+ publicaciones y 75,4k seguidores,
Campari (@Campariarg) tiene 1400+ publicaciones y 23,9k seguidores.

0000 T 9:41 PM -— 3
emeu 9anciaarg %

@ (l V Sponsored
EL DROEN DE LOS FACTORES

- NO ALTERA TU
Sponsored v v ELU MDMENTU
2 ; b PM - DEL APERITIVO

#&y thepeachtruck

Sabado
1

Figura 5.5 Ejemplos de Sponsored Ads

También la marca puede asociarse con referentes de los jovenes/adultos que tengan mucha
influencia en las redes sociales que muestren el producto en su vida cotidiana. En adicion,
pueden realizarse sorteos via Instagram, como actualmente lo esta haciendo la marca Jameson
en Argentina, que esta convocando a muchos jovenes con un numero considerable de
seguidores para proponerle sorteos a sus seguidores.

5.2 Analisis de Puntos de Venta

Locales de cercania: “Chinos”, Almacenes y autoservicios

Como se analizo en Segmentacion, el target principal del VAT 69 Flavors son los jovenes de
18-24 afos y la ocasion de consumo sobre la cual se hace foco es “la previa”. Estos jovenes
suelen comprar Unicamente bebidas espirituosas y bebidas no alcohdlicas para mezclar
cuando se dirigen a un punto de venta para comprar lo necesario para su “previa”’. A
diferencia de cuando una persona realiza las compras del hogar en un supermercado, el joven
de 18-24 afios no necesita que el punto de venta presente una amplisima variedad de
productos para lo que necesita un gran espacio fisico. El joven solamente necesita que el
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punto de venta presente variedad de bebidas espirituosas, que es lo que él va a consumir. En
este sentido, le resulta mas conveniente realizar las compras en locales de cercania como
“chinos” o almacenes. Esto es asi ya que en los “chinos” el tiempo de permanencia es menor
comparado con los supermercados, debido a que hay mayor cercania entre los productos y
suele haber menos cola en las filas de las cajas de pago. Si bien la ley 14.050 prohibe vender
bebidas alcohdlicas a partir de las 21:00 hs en la provincia de Buenos Aires, es una
problematica actual que en muchos “chinos” se venden bebidas alcohdlicas pasado este
horario si el consumidor paga en efectivo. Este también es un factor que los jovenes tienen en
cuenta a la hora de elegir el punto de venta. Esto quiere decir que, si un joven se encuentra en
cualquier centro urbano que disponga de tanto “chinos” como supermercados cercanos,
probablemente realice sus compras de alcohol en los “chinos”.

En la actualidad hay aproximadamente 120.000 locales de cercania en Argentina, con lo cual
es imposible para Grupo Pefaflor estar presente en todos ellos. Igualmente, la empresa cuenta
con una extensa red de distribucion y canales de venta directa con reposicion periodica para
poder abastecer a los locales de cercania de mayor importancia.

Supermercados

Mas alld de que los locales de cercania favorecen al perfil del target, es imprescindible la
presencia del productos todas las principales cadenas de supermercados del pais, en especial
en aquellas zonas en las que no haya muchos locales de cercania. Hoy hay aproximadamente
2500 sucursales de cadenas nacionales de supermercados en Argentina: Cencosud (Jumbo,
Disco y VEA), Carrefour, Coto, Walmart, La Anonima, Cooperativa Obrera, Dia. El
consumidor que ingresa a un supermercado que ofrece una gran variedad de productos de toda
indole, espera encontrar la bebida espirituosa que desea. EI no encontrarla generara decepcién
y en casi la totalidad de los casos el consumidor acaba comprando otro producto como
sustituto, que puede ser de la competencia. Esto fomenta la competencia y puede traducirse a
una pérdida de clientes. Por esto, es importante tener tiempos bajos de reposicién de producto,
en todos los puntos de venta. En adicion, la mayoria de las personas que realizan compras
frecuentes en supermercados (semanales, por lo general) y planean consumir bebidas
espirituosas, las compran en el mismo supermercado. A medida que aumenta la edad del
consumidor, empieza a aumentar la relacion de compras de bebidas alcohdlicas en
supermercados sobre las compras de bebidas alcohélicas en locales de cercania. Es cierto que
mientras aumenta la edad del consumidor se produce un alejamiento del target (joven de 18-
24 afos), pero deben tenerse en consideracion todos los consumidores del producto a la hora
de determinar los puntos de venta.

Mayoristas

En lo que a bebidas alcohdlicas concierne, los mayoristas suelen ser visitados por jovenes y
adultos para realizar compras de bebidas para “previas”, fiestas o eventos sociales de mayor
convocatoria. Es decir, la frecuencia de compra de bebidas espirituosas en mayoristas es
menor que en supermercados o “chinos”, pero el volumen promedio de bebidas compradas
por compra es mucho mayor.

La experiencia de compra en un mayorista es muy distinta a la experiencia de compra en un
supermercado. En un supermercado los productos estan prolijamente puestos en géndolas de
poca profundidad y hay empleados que periédicamente las van reponiendo mientras que en
los mayoristas los productos estan colocados en gondolas de mayor largo y profundidad o
inclusive en palets colocados en el piso. Ademas, la relacion stock/cajas de pago es
considerablemente menor en mayoristas que en supermercados. Los menores costos
operativos de un mayorista y las compras por mayor hacen que los precios en estos puntos de
venta sean menores, y el precio a pagar por ello es recorridos mas largos, menos facilidad
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para el llenado del carrito, y filas mas largas en las cajas de pago. Esto quiere decir que es
importante que haya disponibilidad de producto en mayoristas debido a los grandes
volimenes de venta por consumidor, pero no es necesario estar presente en forma de valores
agregados y publicidad ya que el cliente de estos puntos de venta busca productos al por
mayor y al mas bajo precio posible.

Por otro lado, los mayoristas son mas faciles de abastecer que los “chinos” o supermercados
ya que son pocos en comparacion, y disponen de mayor lugar de almacenamiento.

Figura 5.6 Gondolas tipicas de un mayorist
Boliches y Bares

Los boliches y bares son puntos de venta “On Trade” que tienen mucha importancia no tanto
por los ingresos que generan sino por la exposicion de la marca que generan. Para que el VAT
69 Flavors sea rapidamente reconocido por el publico jéven, ayudaria mucho la presencia de
la marca VAT 69 en boliches, mediante carteles luminosos y exhibicion de botellas en la
barra de tragos. Actualmente, las bebidas espirituosas mas consumidas en boliches son el
fernet, el vodka y el ron. Esto no quita que posterior al lanzamiento de la linea de Flavors,
puedan negociarse acuerdos con boliches que incluyan la instalacion de carteles luminosos,
exhibicion de botellas y reparticion de tragos preparados con VAT 69 Flavors en los horarios
de “Free Cocktail” de los boliches, que suelen ser de 23:00 a 1:00. En adicion a esto pueden
realizarse eventos especiales, con la incorporacién de promotoras de la marca.

El objetivo de estar presente en estos puntos de venta es lograr que la marca VAT 69 sea una
marca “Top Of Mind” en el rubro de spirits entre los jovenes que frecuentan los bares y
boliches (como lo son las marcas Branca, Absolut, Smirnoff y Bacardi, entre otras). Esto
quiere decir que cuando un joven piense en bebidas espirituosas, VAT 69 sea de las primeras
marcas que se le vengan a la cabeza. Esto eventualmente generard mas ventas en los puntos
“Off Trade” mencionados anteriormente, que son los puntos en los cuales el consumidor tiene
mas variedad para elegir. Es muy dificil establecerse como marca “Top of Mind” y lleva
tiempo, pero un buen primer paso es el de exposicion en boliches y bares.

Figura 5.7 Carteles luminosos de Bacardi y Joﬁhhié Walker en el boliche Jet en Buenos Aires
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Conclusién

Es necesario estar presente en los tres puntos de ventas “Off Trade” que generan la mayor
cantidad de ingresos que son los “chinos”, supermercados y mayoristas y tener poder de
reposicion en estos puntos de venta. El alcance de Grupo Pefiaflor para llegar a estos puntos
depende de su red de distribucién y se analizara en la siguiente seccion. Los puntos de venta
“On Trade” como los boliches y bares complementan a los “Off Trade” ya que generan la
exposicion necesaria para que la marca esté presente en la mente del consumidor y motive la
compra futura en puntos “Off Trade”.

5.3 Analisis de Canales de Venta

Partiendo del anélisis realizado en al seccion 4.1.6, el analisis a nivel regional se hara
tomando la distribucion de provincias en 2017 que Pefaflor tiene en las bebidas espirituosas.
A partir de estos volimenes base por provincia se procedera a analizar como conviene
distribuir por medio de los canales de venta.

Uno de los asuntos a comprender antes que nada para la estrategia de venta, es el hecho de
que el ingreso principal de Grupo Pefaflor para la parte de spirits deviene de la venta a los
distintos canales.

Uno de los puntos importantes para la estrategia comercial es comprender cdmo es que se
realizan las ventas en los distintos canales. Es fundamental entender el hecho de que no se
vende por igual en cada canal, sino que que se sigue una estrategia determinada para cada uno
y, en particular para cada zona en la cual se va a producir la venta. Es decir que no se vende
por igual en el Interior por ejemplo, que en la Capital Federal, y tampoco sera igual la
distribucion para un supermercado que lo serd para un mayorista.

Otro punto relevante a entender son los distintos canales que presenta la empresa, estos son:
especializado (ya sean bares, restaurantes o “boliches”), venta directa (como pueden ser los
“chinos”), supermercado, distribuidores y mayoristas.

5.3.1 Canales de Venta para los Spirits

Si se observa para el afio 2017 se puede ver que se hace foco en el canal que seria de
distribucion principalmente, siendo su participacion del 43%, es decir que casi la mitad de sus
ventas estan enfocadas en ese canal. De esto se concluye que este canal abastece a los puntos
de venta mas pequefios, y probablemente a los que estén ubicados en el interior, ya que para
Penaflor es imposible llegar a ellos de manera rentable, por el bajo volumen que compran.
Para un distribuidor esto si es posible, porque también distribuye otros productos,
disminuyendo los costos unitarios. Otro punto considerable es ver que la segunda fuerza de
venta se encuentra en los comercios de venta especializada, ya que este presenta el 29% de las
ventas hacia este canal. Esto se debe a que la venta en bares, restaurantes y “boliches” es de
vital importancia para la venta de bebidas alcohdlicas, dado que es alli donde el consumidor
conoce el producto y lo prueba. Luego este ird a comprarlo a un supermercado o “chino” que
le quede mas cerca, viéndose esto vinculado con el foco realizado en las cadenas de
distribucion las cuales tienen mayor fuerza de venta, y por lo tanto hacen llegar los productos
a los distintos puntos.
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Distribucion de ventas por canal parael 2017

M Ezpecializado W Directa W Supermercado 1 Distribuidores W Mayorista

Figura 5.8 Distribucién de la totalidad de ventas de spirits para el afio 2017 Fuente: Datos internos

Para hacer un estudio més detallado se observa cuanto se vendera por cada canal segun lo que
Pefaflor le asigna a la regiones, priorizando Capital Federal, Gran Buenos Aires y el Interior
en su totalidad. para cada una se le asigna el porcentaje segun las ventas hechas en el 2017.

Distribucion de ventas por zonas parael 2017

B CAPITAL FEDERAL
B GRAM BUENOS AIRES
W INTERIOR

Figura 5.9 Distribucién de la totalidad de spirits para el 2017 Fuente: Datos internos

Se mantendra para todos los afios, dado que se toma el supuesto de que no varia los
porcentajes ya que no se presume que el mercado vaya a variar. De esta forma Capital Federal
tendrd el 17%, para Gran Buenos Aires serd 34% vy el Interior un 49%.

Si se observan para estas regiones viéndolo por los distintos canales que utiliza la empresa se
obtiene el siguiente grafico.
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Distribucion de ventas por region y por canales parael 2017
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Figura 5.10 Distribucion de la totalidad de ventas de spirits para el afio 2017

Aqui se observa que Lo que es el interior se prioriza claramente lo que son los canales de
distribucion, ya que resulta mas facil distribuirlos por este medio. Por otra parte en el Gran
Buenos Aires predominan los supermercados, pero también son muy fuertes los negocios
especializados y los distribuidores. Esto se debe que al no ser tan céntrico el conurbano
bonaerense predomina mas bien el supermercado en lugar de los distribuidores, ya que son
estos los lugares donde el publico accede a los productos de bebidas espirituosas. Ademas, es
importante el negocio especializado, ya que alli se da a conocer la marca y es en esta zona en
la cual hay una gran mayoria de bares, restaurantes y “boliches”. Lo mismo sucede en la
Capital Federal, es muy importante el canal de venta de especializado y distribucion para
poder llegar al consumidor y dar a conocer el producto.

5.3.2 Canales de Venta para el Smirnoff 21 y Flavors

Si se realiza el mismo analisis para el producto Smirnoff 21 y el Flavors se tienen los
siguientes graficos. Lo que se vende por cada canal sera los siguiente:

Ditribucion de ventas por canal parael 2017

M Ezpecializado

m Directa

W Supermercado
Distribuidores

= Mayorista

Figura 5.11 Distribucion de la totalidad de ventas de Smirnoff 21 y Flavors para el afio 2017
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Aqui se hace nuevamente un foco en el canal de distribuidores el cual beneficia la forma de
distribuir y poder alcanzar méas zonas. Ya sean algunos canales mas pequefios como podrian
ser los de venta directa o comercios mas chicos. Otro canal a analizar es el de venta en
especializado, el cual se da conocer el producto. Si bien es mucho menos a lo que se vende a
distribuidores, no deja de tener importancia por la forma en que el publico puede conocer la
marca y “acercarse” al producto. Esto ademas presenta mayor relevancia que a la venta a
supermercados, ya que se da a conocer en los locales del estilo de bares y “boliches”, y luego
el consumidor compraré el producto en el supermercado para ser utilizado en las previas.

Para lo que es el estudio por zona se puede ver lo siguiente:

Distribucion de ventas por zonas parael 2017

W CAPITAL FEDERAL

W GRAM BUEMOS AIRES
51%

INTERIOR

Figura 5.12 Distribucién de la totalidad de ventas de Smirnoff 21 y Smirnoff Flavors para el afio 2017

En este caso nuevamente vuelve a tomar importancia los que es la region del Gran Buenos
Aires. Y Capital Federal ya que conllevan un volumen muy grande de ventas siendo entre
estas dos regiones el 49%.

Luego si se ven ambas caracteristicas en conjunto se tiene el siguiente cuadro:

Distribucion de ventas por region y por canales para el 2017

2.500.000

2.000.000

M Especializado
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M Directa

Supermercado

1.000.000 o
Distribuidores

Ventas en Litros

B Mayorista

500.000

e L =

CAPITAL FEDERAL GRAN BUENOS AIRES INTERIOR

Figura 5.13 Distribucion de la totalidad de ventas de Smirnoff 21 y Flavors para el afio 2017

Es importante notar que en cada zona domina los canales de distribucion, dado que
distribuyen no solo los productos de bebidas alcohodlicas sino otros productos. Estos pueden
llegar mas facilmente a los distintos puntos, que no son focalizados por la empresa. Lo que es
Gran Buenos Aires se prioriza fuertemente los supermercados y especialidades ya que el
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publico en general conoce el producto y lo adquiere en esos dos puntos. Lo que son las ventas
en el interior se prioriza los canales de distribucion, ya que facilita las ventas y el acceso a los
distintos puntos en los cuales tienen mayor conocimiento.

5.3.3 Canales de Venta para VAT 69 Flavors y King Coghlan

A partir de lo analizado anteriormente se decide plantear una estrategia a seguir con lo dos
productos propuestos en este proyecto de inversion. Se tomara el supuesto de que la venta a
los distintos canales y zonas se mantendran constantes a lo largo de estos 10 afios, dado que
no se veria modificado el marco de negocio de la Argentina.

El producto de VAT 69 Flavors busca insertarse de una forma muy similar a como se planted
el Smirnoff. Se tomara el supuesto de tomar los volumenes de ventas para los distintos
canales y por zona que se plantea para el Smirnoff en el 2017, que es un producto que
actualmente Pefiaflor posiciona en la situacion de consumo ya descrita. Se mantendra los
porcentajes por cada canal lo que es Capital Federal para especializado un 31,1%, para directa
sera 13,6%, en supermercados un 0,1%, distribuidores un 53,2% y en mayorista 2%. Para el
Gran Buenos Aires sera respectivamente: 25,7%, 7%, 20%, 32,7% y 14,7%. Y en el Interior
seré: 27,3%, 2,8%, 5,4%, 58,5% y 6,1%.

Por otra parte, el King Coghlan al ser un producto nuevo que lanzaria Diageo con Grupo
Pefaflor, se busca que siga una estrategia de ventas similar a las ventas que se plantean para
los spirits en general. Nuevamente el supuesto serd tomar los volumenes de venta para los
distintos canales y por zona que se plantea para el general de los spirits para el afio 2017. Este
hace un foco en las ventas a distribuidores, en todo lo que es las ventas en el interior. ES
importante porque distribuyen a menores costos, al distribuir todo tipo de productos y
conocen los mercados mas cercanos a ellos. Pero por otro lado se tiene una en consideracion
los supermercados y los canales de venta directa para las ventas en Buenos Aires ya que la
compras son realizadas en ellas. Ademas, esta zona presenta volumenes de venta muy
superiores. Se mantendra los porcentajes por cada canal lo que es Capital Federal para
especializado un 42,3%, para directa serd 16,1%, en supermercados un 0,1%, distribuidores
un 39,1% y en mayorista 2,3%. Para el Gran Buenos Aires sera respectivamente: 26%, 5,6%,
28,6, 24,6% y 15,1%. Y en el Interior seré: 25,8%, 6%, 8,1%, 2,4% y 24,7%

6. Proyeccion de Ingresos para Diageo

En primer lugar, los precios utilizados en el informe son los que brinda la consultora Nielsen,
que son los precios promedios de las principales cadenas de supermercados de Argentina.
Para obtener el precio de lista a partir del precio de supermercado se realizé la siguiente
operacion. Al precio del supermercado se le resto el IVA (21%), el impuesto interno (20%
para el VAT 69 Flavors y 26% para el King Coghlan), y el margen que se lleva el
supermercado (55%). De esta manera, se encontro el precio de lista del VAT 69 Flavors, King
Coghlan, y Smirnoff para el afio 2018 y se proyecto siguiendo la inflacion, los precios hasta
2028. De esta manera se determind el precio de venta al canal supermercados, y en base a esto
se armara una estrategia de precios diferenciada por canal de venta, que se explica a
continuacion.

Para proyectar los ingresos de Diageo, es necesario obtener los descuentos sobre el precio de
lista que Diageo le brinda a los distintos canales. En otras palabras, es necesario saber el
margen que la empresa obtiene al venderle a los distintos canales. Esta informacion es
confidencial, asi que se construyeron estos descuentos en base a ciertos supuestos.
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Sobre el precio de lista, se tomaron los supuestos de que Diageo brinda los siguientes
descuentos:

a supermercados: 30%

a distribuidores: 25%

a mayoristas: 20%

a “chinos” y locales de cercania: 15%
a especializados: 10%

Para realizar un andlisis incremental del proyecto hay que tener en cuenta:

e las ventas de VAT 69 Flavors
las ventas de King Coghlan

e las ventas de VAT 69 original adicionales debido a la reactivacion de marca que

generd el VAT 69 Flavors

e las ventas de Smirnoff canibalizadas por el lanzamiento de VAT 69 Flavors
Se calcularon y se sumaron, para cada afio del 2019 al 2028 los ingresos incrementales de
VAT 69 Flavors, King Coghlan, VAT 69 original y se restaron los ingresos perdidos del
Smirnoff en esos afios debido a la canibalizacidn causada por el VAT 69 Flavors.

Afos 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028

Ingreso Total (miles de 5] 20,188 £65.520 130,509 233,414 333.420 513.185 633.336 734,250 906.575 1.037.357

Tabla 6.1 Ingreso total en miles de pesos

Capitulo de Ingenieria

7. Plan de Produccion

En esta seccion se tomaran las ventas proyectadas, y junto con la estacionalidad de los
productos Yy las politicas de stock a definir, se estableceran los volumenes de produccion en la
planta de spirits.

Como se explico en el capitulo de mercado, se posicionaran el VAT 69 Flavors especialmente
en la situacion de consumo “Young Casual Get Together” en mayor medida, y el King
Coghlan con mayor competencia en su propio segmento de whisky. Es por esto que la
estacionalidad considerada para el VAT 69 Flavors es la del consumo de “Bebidas Jovenes”,
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las cuales son distintas categorias de bebidas ampliamente consumidas en la YCGT (Vodka,
Fernet, Ron, Gin, Whisky, entre otros). La estacionalidad marca un mayor consumo en
Diciembre y en Enero, con un 14,10% y 8,98% respectivamente, meses en los cuales los
jévenes son més propensos a consumir bebidas alcohdlicas.

Se basara el calculo de estacionalidad en base a informes realizados por la consultora Nielsen,
en los cuales se incluye la categoria de bebidas jovenes (esta categoria la constituyen
propiamente Nielsen, en la cual se incluyen productos de segmentos “accesibles” para la
mayoria de los jovenes): Fernet, Smirnoff, Captain Morgan, Havana Club, Baccardi, VAT 69,
Gordon’s Dry, etc.

En cuanto al King Coghlan, se tomaré la estacionalidad propia del segmento Admix dentro de
Whisky, también provisto en los informes de Nielsen. La temporada alta de Admix se da en
los meses de Mayo a Julio, con aproximadamente el 35% de las ventas anuales.

A continuacion se muestra la estacionalidad de ambos productos:

Estacionalidad bebidas jovenes

16,00%
14, 10%
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Figura 7.1 Estacionalidad Bebidas Jévenes. Elaboracion propia a partir de informes de ventas, provistos por Nielsen.

Estacionalidad segmento Admix
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Figura 7.2 Estacionalidad segmento Admix. Elaboracién propia a partir de informes de ventas, provistos por Nielsen.

Con esto, se calculan las ventas mensuales para los afios 2019-2028, las cuales se adjuntan en
el Excel “Supply Chain” en la hoja “Ventas mensuales”.

En cuanto a la politica de stock, se considera apropiado establecer una politica mas
conservadora los primeros 2 afios, ya que al tratarse de lanzamientos de productos nuevos, no
se posee informacion historica de ventas, generando incertidumbre en la demanda del
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mercado. Una vez transcurridos los primeros 2 afios, se tendrd mayor nocion del
comportamiento del producto con informacidn historica y real, y se establecera una politica de
stock menor. Es por esto que en este proyecto, se define una politica de stock conservadora de
60 dias de venta para los primeros 2 afios, y para lo proximos, una politica de 30 dias de
stock. En base a los calculos de ventas mensuales realizados anteriormente y disponibles en el
Excel “Supply Chain”, se calcula el volumen necesario a producir, en base a las ventas
proyectadas de los proximos 2 meses, y luego de los primeros 2 afios los del préximo mes.
Esta informacion también se encuentra en el Excel “Supply Chain” en la hoja “Ventas
mensuales”.

Como se tiene la produccién necesaria mes a mes para los afios 2019-2028, se puede
establecer la produccion total por afio y el volumen de produccion mensual maximo de cada
afio (el mes que mas se debe producir en cada afio). En el Excel “Supply Chain” en la hoja
“Plan de produccion” se encuentra el plan de produccion mensual, en pallets por mes.
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8. Proceso de Elaboracion

Es importante notar como fue mencionado con anterioridad que el proceso de fabricacion del
whisky no serd llevada a cabo en la planta de Godoy Cruz. Sino que més bien es en esta
donde se termina el proceso de elaboracion del producto final, el cual vendria a ser el whisky
con el agregado del gusto o alcohol de cereal segun corresponda, mas su hidratacion y
posterior embotellado. Obteniendo de esta forma, el producto final que sera comercializado en
los distintos puntos de venta que presenta Pefiaflor a lo largo de la Argentina.

En la actualidad se elaboran en la planta los siguientes productos: VAT 69, J&B, Frizze,
White Horse, Legui, Smirnoff 21 y los Smirnoff Flavors. A esta gama de productos se le
afiadirian los 3 gustos de VAT 69 Flavors y el King Coghlan.

8.1 Diagrama del Proceso

A continuacion se pueden observar los diagramas del proceso tanto para el whisky VAT 69
Flavors, como para el del King Coghlan.
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VAT 69 Flavors

Cajas Botella de vidrio vacfa Sabotizante Jarabe de Mafz de Alta Fructuosa Agua Whisky Concentrado
—_ _— N\ N\ ] ]
20 Potabilizacién 10 Ingreso y Aprobacién Descarga de Granel
110 Armado de cajas| 80 Despaletizadora Agua rechazada
10 Descarga y Blending Granel
40 Inspeccién de botellas vacfas |
20 Homogenizacién
Botellas defectuosas
10 Andlisis preliminar
20 Ajuste especificacién
30 Aging
40 Filtracién
Eliminacién de 4cidos grasos
\.
50 Agregdo de JMAF
\.
60 Agregado de saborizante
70 Homogenizacién
30 Degustacién Turbidez y Color
10 Producto Semi elaborado

30 Limpieza CIP

90 Rinsing / Filling / Capping Monobloc

50 Full Bottle Inspection System

100 Etiquetado

60 Inspeccién Etiquetado

120 Encajonado

130 Cerrado de caja

40 Palletizado

150 Envolvedora

10 Espera de carga en camién

Figura 8.1 Diagrama de proceso del whisky VAT 69 Flavors
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King Coghlan

Cajas Botella de vidrio vacia Alcohol de cereal Agua Whisky Concentrado
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L \
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Figura 8.2 Diagrama de proceso del King Coghlan
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8.2 Descripciéon del proceso
8.2.1 Recepcion del whisky

Una de las principales ventajas que presenta Pefiaflor es que tiene el derecho de vender y
distribuir los productos de Diageo en la Argentina. Con lo cual al realizar un whisky propio de
esta empresa, se debe comprar la materia prima principal proveniente de la misma. Este seria
el concentrado al 63% del whisky VAT 69. Una de las principale razones por las cuales es
comprado de esta forma es para ahorrar costos de transporte y embalaje, ya que el producto
puede ser terminado al hidratarlo en la planta de Godoy Cruz. El tiempo en transito, desde
Escocia hasta Buenos Aires, es de 30 dias aproximadamente. Este es traido al puerto de
Zarate, dado que alli es donde se recibe la carga a granel. Se lo transporta en isotanques,
debido a que puede albergar un gran volumen de liquido, hasta 25.000 litros, de los cuales se
transportan 22.500 litros por un tema de seguridad, ya que previene el efecto de rolido que
puede producir el liquido al ser transportado mediante buque. Ademas, cumple con la
reglamentacion de exportacion de whisky escoceés, el cual establece que el mismo puede ser
transportado a granel en contenedores de acero o barriles plasticos. Obviamente al utilizar un
isotanque facilita su manipuleo en el puerto, y la posterior carga en los camiones es mas
sencilla.

Una vez que se tiene el concentrado y se realizan los tramites de aduana, los cuales pueden
tardar alrededor de 10 dias. Los contenedores son cargados en camiones semi acoplado,
provistos por la empresa de transporte, para llevar el producto hacia la planta de Godoy Cruz,
Mendoza, en la cual continuara con el proceso de elaboracion de whisky.

8.2.2 Produccién del whisky

El camion entra a la playa donde se realiza el ingreso del contenedor y se lleva a cabo un
control de calidad, tomando muestras y verificando que se cumplan los estandares
establecidos para asegurarse que el producto sea el correcto. Todo este proceso conlleva 1
hora para ser efectuado en su totalidad. Es importante notar que una parte del concentrado
permanece en el contenedor desperdiciando un 0,05% del mismo. Una vez aprobado se lleva a
cabo la descarga, la misma se realiza conectando, mediante mangueras aptas para el traspaso,
el contenedor a la red de cafierias las cuales llevan el producto al los tanques de acero. Se
llenard en simultaneo un tanque para la produccion de VAT 69 Flavors, y otro para la
produccién de VAT 69 y King Coghlan. La razén de esto se debe a la diferencia de
graduacion alcoholica que debe tener cada producto. Para lograr esto se realiza el “Blending”
en simultaneo y por medio de un Venturi, en el cual el agua circula hacia el tanque generando
una menor presion a la del concentrado. De esta forma el whisky se ve succionando y al
mezclarse a medida que ingresa al tanque se obtiene un producto diluido con una graduacion
alcohdlica al 31 % para flavors y 42% para King Coghlan. Este proceso dura 2 horas y media.

El agua es provista desde la planta misma, ya que presenta una planta potabilizadora,
realizando un proceso de filtrado exigente. Primero se extrae el agua en una primera planta en
la cual se lo pasa por un filtro de arena, y luego es llevado a una estacion donde continua por
un proceso de potabilizacion mediante el agregado de cloro y la extraccion de los
microorganismos que pueden ser dafiinos para el ser humano. Este proceso se realiza
mediante 0smosis inversa, haciendo circular el agua a través de una membrana que va
retenido estos agentes nocivos. Una vez realizado, continta por un proceso para sacar el cloro
en exceso mediante filtros de carbon, para luego pasar por un procedimiento de desalinizacion
y extraer el sodio excedente. El agua ya potabilizada en enviada a tanques de acero para ser
utilizada luego en el proceso, el cual presenta capacidad ociosa. Es importante notar que a
partir de este proceso se produce una merma de 5 del total del agua utilizada, una porcion de
la misma es reutilizada en la limpieza de bafios y de la planta misma.
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Una vez finalizado el mezclado se debe homogeneizar todo el fluido. Por esta razon se lleva a
cabo un proceso de homogeneizacion, logrando un producto uniforme dentro del tanque, esto
tarda una 1 hora en realizarse. Luego se hace un control en el cual mediante un analisis
preliminar se toma una muestra del producto. Por medio de este control de calidad se regula el
color. Esta verificacion conlleva 30 minutos en ser efectuada. En caso de no cumplir con las
especificaciones se realiza una correccion agregando colorante tomando la proporcién de 2,5
mL por litro. Luego de este control se hace un ajuste por especificacion, en la cual se regula la
graduacion alcohdlica que debe tener el producto el cual debe ser del 31% y 42%, dado que
esto sera utilizado tanto para VAT 69 Flavors y el King Coghlan. Es importante notar que en
este proceso tarda 4 horas y media y su desperdicio es del 0,1%.

Luego se lleva a cabo el proceso de “Aging” en el cual se deja enfriar el liquido hasta -2°C
por 12 horas. De esta forma se desestabilizan y se insolubilizan en frio los acidos grasos.
Estos se encuentran presentes en el producto ya que se produce un afiejamiento incompleto, y
no son removido a la hora de ser exportados hacia la planta. Los mismos deben ser extraidos
del whisky para mejorar su gusto, dado que le dan un aroma avinagrado o fruta demasiado
madura. Este es el proceso de mayor duracién a lo largo de la cadena de produccion, en el
cual se tiene un desperdicio del 0,05%.

Al liquido obtenido se le hace un filtrado, removiendo los &cidos grasos ya solidificados,
haciéndose mediante filtros de reduccion del contenido ionico, en el cual se liberan
concentraciones bajas de calcio y magnesio neutralizando los acidos grasos libres formando
asi sales para ser filtrados con mayor facilidad. La duracion es de 8 horas, y se obtiene un
producto libre de impurezas, perdiendo solamente el 1% en el proceso. A medida que se
efectla el filtrado, se transportard la mezcla hacia el tanque correspondiente, ya sea para el
flavors o el King Coghlan.

Produccién VAT 69 Flavors

Por el lado del whisky saborizado, una vez enviada la mezcla que sale del filtro al tanque que
corresponde a su gusto, se procede a agregar el jarabe de maiz de alta fructosa (JMAF)
manteniendo una proporcién de 7 gramos por litro de whisky, mezclado de igual forma que el
agua con el concentrado (por Efecto Venturi). La duracién de todo este proceso lleva 2 horas.
Luego se agrega el saborizante para darle el gusto al whisky, ya sea cereza, manzana o miel, a
una relacion de 7,5 mL por litro de whisky, y demorando 1 hora. Una vez finalizado se debe
tomar 1 hora para realizar una nueva homogeneizacion obteniendo como resultado un
producto uniforme.

Antes de enviarlo al llenado se realiza un nuevo control de color, turbidez y degustacion, en el
cual se espera que tenga 2,5 unidades de turbidez y cuyo color produzca un nivel de
absorbancia de 520 nm. Para ello se toma una muestra de 100 mL, y por medio de un
espectrofotometro se mide las longitudes de onda. Para ajustar estos parametros se le agrega
colorante de caramelo al whisky, en total el control dura 2 horas, con un desperdicio del
0,05%. Una vez verificado esto se tiene el producto listo para ser envasado.

Produccion King Coghlan

Luego del filtrado se envia el whisky diluido a un 42%, con una relacién del 5% de whisky
cada 750 mL, hacia el tanque de King Coghlan que ya contiene alcohol de cereal diluido con
un 42% V/V. Este proceso de hidratacion sucedid cuando se recibe el alcohol y se lo envia a
dicho tanque, utilizando el agua previamente potabilizada. Una vez que se tienen ambos
productos se produce el “Blending” que lleva 2 horas y media, a una relacion de 95 mL de
alcohol diluido por cada litro de whisky. Luego se precisa realizar un proceso de
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homogeneizacion, para lograr obtener un producto uniforme, esto tarda 1 hora en ser
realizado.

A partir de alli se realiza un andlisis para determinar si el producto tiene la graduacion
alcohdlica adecuada, junto con un analisis de turbidez y color, que al igual que en el whisky
flavors se corrige mediante el agregado de colorante de caramelo. Debe tener 2,5 unidades de
turbidez y un nivel de absorbancia de 520 nm. Todo este proceso lleva 2 horas y se produce
un desperdicio del 2%. Una vez verificado esto se tiene el producto listo para ser envasado.

8.2.3 Embotellado y embalaje del whisky

Cuando el producto se encuentra listo, se lo envia mediante tuberias hacia la zona de
envasado. Alli el fluido ingresa a un “monoblock”, méaquinas unidas de lavado, llenado y
tapado, en el cual las botellas son lavadas mediante el “rinser”, haciendo circular el agua que
fue potabilizada con anterioridad, utilizando 200 mL por botella, y siguiendo el protocolo
HACCP de limpieza. Luego el 95% agua es recirculada para ser potabilizada nuevamente y el
resto es vertida a la red de agua. Una vez limpias se les inyecta 750 mL whisky, segun
corresponda, para luego ser cerradas mediante la maquina de capping. A medida que salen del
monoblock son llevadas por medio de cintas transportadoras a la inspectora de nivel, la cual
evalla si la botella presentan el nivel correcto de liquido. De no ser asi, son llevadas por otra
cinta para que su nivel sea corregido. En este proceso se tiene un factor de reproceso del 0,1%
solamente. Una vez llenas son enviadas a la etiquetadora, la cual les adhiere 1 etiquetas por
botella, y cuando salen de alli son controladas por un proceso de inspeccion de las cuales un
0,1% son reprocesadas para ser recolocadas nuevamente. Es a partir de este momento que se
tiene el producto terminado en planta. Este continua su recorrido hacia la encajonadora, donde
se disponen las botellas de a 6 por caja, con una configuracion de 3x2. Luego son cerradas
mediante cinta adhesiva, y llevadas a la zona de palletizado. Alli se disponen las cajas con una
configuraciéon predeterminada de forma tal que se tienen 30 cajas por camada, y hasta 5
camadas por pallet logrando tener 150 cajas por pallet y un peso total de 1.250 kg. Estos son
envueltos mediante un stretch wrap, y luego son llevado a la zona de carga para ser
transportados al centro de distribucion correspondiente.

Limpieza y Mantenimiento

Es importante resaltar que cada vez que se embotella un producto distinto se debe realizar un
lavado las tuberia que conectan los tanques con la llenadora. Este es realizado por una
limpieza CIP, en la cual sin detener el resto de la planta se puede limpiar con soluciones
especiales. Se busca generar un flujo turbulento de forma tal que se arrastren cualquier
residuo que pueda haber quedado en las tuberias. Luego de la limpieza se hace circular agua
para remover cualquier resto de agua de enjuague. Como se producen 13 productos al mes se
debe realizar 13 limpiezas de CIP con un tiempo de operacion de 23 minutos cada uno.

En cuanto al mantenimiento, se estudian aquellos que se deben realizar para los equipos a
partir de la lavadora de botellas. En particular, se calculan los rendimientos tomando el total
de horas que opera la planta y se le restaron las horas que corresponden al mantenimiento, que
fueron calculadas a partir de la Tabla 7.1.1 presente en el anexo. Estos resultados del
mantenimiento se pueden observar en la Tabla 7.1.2 también presente en el anexo.

8.3 Eleccion de Tecnologias

A fin de entender en mayor profundidad los procesos a realizar se decide estudiar las distintas
tecnologias que deberan usarse para fabricar ambos productos. Se tendrdn en cuenta las
tecnologias mas pertinentes al proceso de elaboracidén de ambos productos, es decir que seran
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aquellas que proponga un factor critico para el proyecto, como asi también para el proceso de
elaboracion.

8.3.1 Tanques para almacenar bebidas alcohodlicas

Los tanques que seran utilizados en el proceso son un factor clave, ya que a partir de la
interaccion con el fluido, es decir si puede ser utilizado en la industria alimenticia o no, su
mantenimiento, su seguridad al tratar con alcoholes, el costo y su oportunidad de
financiamiento, hard que se elija por uno u otro de los posibles tanques a seleccionar. Esto
impactara directamente en el proceso, ya que determinara cuanto sera la cantidad a producir y
poder soporte a brindar para la demanda estimada del whisky correspondiente.

En un primer punto se decide analizar dos tipos de tanques a utilizar, los primeros seran de
acero inoxidable mientras que los otros seran de una composicién de fibra de vidrio y
recubierto con polietileno. Ambos son utilizados en la industria de bebidas alcoholicas, pero
presentan diferencias entre si. A partir del siguiente cuadro comparativo se evalGan los
factores antes mencionados:

Peso relativo | Tanques de acero inoxidable | Tanque de fibra de vidrio
Factores Puntaje Puntaje Total Puntaje Total
Interaccig')n con 30% 8 24 5 18
el fluido
Mantenimiento 10% 8 0,8 4 0,4
Seguridad 30% 8 2,4 8 2,4
Costo 15% 3 0,45 9 1,35
frenciamiento | 1% 7 1,05 7 1,05
Total 100% - 7,1 - 7

Tabla 8.1 Matriz de decisién de tecnologias para tanques de almacenamiento

Los factores a los cuales se les asigna mayor importancia son tanto la interaccion del tanque
con el fluido, es decir que se busca que el material a partir del cual esta construido el tanque
no cambie el gusto y aroma del fluido alli dentro. Es por esta razdn que los tanques de acero
predominan en el mercado de bebidas alcoholicas, si bien los de fibra de vidrio pueden ser
utilizados, aquellos conformados por acero en su totalidad presentan caracteristicas que logran
que el liquido permanezca inalterado mientras es almacenado por el tiempo que sea necesario
hasta su utilizacion. Esta caracteristica es la misma que se aplica a la hora de seleccionar el
envase en el cual se vierte el liquido. En los casos en los que se utiliza algin derivado del
plastico, el fluido capta parte el gusto del envase, es por esta razdén que se suelen utilizar
botellas de vidrio, dado que son inertes a la adopcion del gusto.

Un segundo punto muy importante a evaluar es la seguridad que presentan los distintos tipos
de tanques. Es un asunto trascendente ya que se debe almacenar bebidas alcohdlicas con alta
graduacion. Y por lo tanto, se deben tener especial cuidado a la hora de ser almacenadas. En
este caso ambos tanques presentan las mismas condiciones, dado que se deben instalar tubos
de venteo de 2 m de altura sobre el techo del recipiente con vélvula de seguridad. Ademas,
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debe tener un tubo de rebose, una salida de producto con tubo buzo y dispositivo antirretorno
y boca de registro con valvula de seguridad.™

Para finalizar se tendra en cuenta el mantenimiento, los costos y la oportunidad de
financiamiento, se observa que los tanque de acero inoxidable presentan una vida Util de hasta
40 afos, mientras que un tanque de fibra de vidrio podra ser utilizado por 30 afios en
promedio. Ademas, presenta una facilidad a la hora de realizar la limpieza de los mismos
cuando sea necesario, en los de acero tiene un ingreso para facilitar la limpieza, encima
permite la facilidad del reemplazo de sus componente, como vélvulas y bridas en la conexién
con las tuberias. Por otra parte el de fibra de vidrio si bien permite el mantenimiento de sus
valvulas, a la hora de realizar la limpieza es méas complicado debido a que no tiene forma de
ingresar el personal para limpiarlo. En cuanto a su costo y formas de pago, se observa que los
precios de los tanques de acero son 8 veces mas caros que los de fibra de vidrio, y sus
posibilidades de pago son similares, dejando de percibir alguna ventaja de uno sobre otro.

A partir del andlisis realizado se decide utilizar los tanques de acero inoxidable para los
procesos de almacenado luego de la fermentacion y para el proceso de “Aging”. Ademas
seran utilizados tanto para contener los productos semi elaborados como para el agua que se
requiera en el proceso de elaboracion. Estos tendran un impacto tanto en la inversién como en
el proceso del whisky en si.

8.3.2 Rinsing, Filling & Capping machine

Otras de las tecnologias a evaluar es la maquina utilizada para realizar el lavado, llenado y
tapado (rinsing, filling y capping) de las botellas. Es importante destacar que las mismas se
encuentran presentes en conjunto, conocido como “monoblock”. Basicamente su funcion es
presentar las botellas listas para el llenado, y que este suceda de la forma mas precisa y exacta
posible. En esta industria en particular es uno de los proceso claves ya que al ser un producto
de venta masiva, se busca que se embotelle lo antes posible para poder llevarlo a los puntos de
venta pertinentes.

Teniendo esto en cuenta, se plantean algunos factores frente a la seleccion de tecnologias a
utilizar para realizar el lavado, llenado y tapado. Se analiza la capacidad de operacion, el
mantenimiento que debe tener la maquina, la flexibilidad en cuanto a los productos que pueda
utilizar, el costo y si requiere mano de obra para ser operada. A partir de estos parametros se
obtiene la siguiente matriz de decision:

Peso

i Monoblock Automatico | Monoblock Semi-Automatico
relativo

13 L . . - . L N
Instalacion de almacenamiento de alcohol para industria alimentaria, Universidad Politécnica de Cartagena
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Factores Puntaje| Puntaje Total Puntaje Total
Capacidad de operacion | 30% 9 2,7 4 1,2
Mantenimiento 20% 7 14 7 1,4
Flexibilidad 20% 6 1,2 8 1,6
Costo 15% 3 0,45 9 1,35
Requerimiento de MO | 15% 8 1,2 6 0,9
Total 100% - 6,95 - 6,45

Tabla 8.2 Matriz de decision de tecnologias para Rinser, Filling & Capping machine

A partir de la matriz realizada se observan los siguiente: a lo que compete en cuanto a la
capacidad de operacion hay una clara ventaja frente al uso de maquinas automaticas
comparado con las semi-automaticas. Estas Ultimas producen a velocidades de hasta 2.400
botellas/hora, mientras que su contraparte llegan a velocidades de hasta 20.000 botellas/hora
en algunos casos. De esta forma, y en caso que se requiera, la maquina automatica presenta
una ventaja significativa, si las velocidades de operacion llegan a ser vitales para la
elaboracion del whisky. Esto brinda asi una posibilidad de configuracion que permita adaptar
la linea a las necesidades del resto de los procesos.

A lo que hace a su mantenimiento, ambas maquinas precisan un seguimiento parejo, buscando
mantener tanto la exactitud del vertido, como en su lavado, por cuestiones reglamentarias de
salud y para poder proporcionar un menores costos a la hora de realizar cambios. En ambos
casos se realizan controles preventivos, dado que una parada en esta parte del proceso detiene
completamente a la linea de produccion. No se encuentra una diferencia apreciable cuando se
comparan ambas méaquinas frente al tipo de mantenimiento que se debe realizar.

Por otra parte, la flexibilidad de cada maquina hace referencia a su capacidad de poder
embotellar distintos productos, con botellas de distinta forma. La automatica presenta una
debilidad en este aspecto ya que necesita cambiar de configuracion, tomandose un tiempo de
setup mucho mayor. Por otro lado la semi-automatica puede realizar el cambio sobre la
marcha logrando asi tiempos de respuesta mucho mas rapidos, una caracteristica ideal en el
caso de tener que usar el dispositivo para distintos tipos de productos que estaran presentes en
la linea de elaboracion.

En cuanto a costos, el monoblock automatico tendra un valor hasta 7 veces superior
comparado con una semi-automatica. Esto plantea una desventaja en cuanto a la inversién que
se debe realizar para la compra de una maquina que es vital en la elaboracion de bebidas
alcohdlicas. De todas formas este factor no pesa tanto como lo hace la capacidad de
elaboracidn que presenta este tipo de maquinaria.

Finalmente se observa que el monoblock semi-automatico requiere de la utilizacion de mano
de obra para poder operar. Mientras que la que es automatica trabaja sin la necesidad de que
un operario le tenga que cagar o controlar las tareas a realizar. Esto se vuelve una ventaja a la
hora de poder disponer del operario para realizar otras tareas en la planta.

Luego de todo el analisis realizado se concluye que para la elaboracién de whisky serd mucho
mas conveniente utilizar una lavadora, llenadora y tapadora automatica, en la operacion del
embotellado. Esto trae ventajas tanto operativas como asi también en la distribucién de
recursos dentro de la planta de elaboracion.
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8.3.3 Tecnologias a tener en cuenta

Si bien anteriormente se realizaron algunas comparaciones entre tecnologias para aquellos
procesos mas importantes dentro de la cadena de elaboracion. Cabe mencionar algunas de las
que se deben utilizar en un segundo plano, pero sin embargo no menos importante.

Tuberias neumaticas de acero

Las tuberias neumaticas son imprescindibles en un tipo de industria que mueve liquidos
dentro de su planta de elaboracion. Una de las razones por las cuales deben ser neumaticos es
que gracias a esta tecnologia implementada se puede lograr un facil transporte del fluido a
través de los distintos procesos presentes en la planta. Ademas, presenta minimos gastos de
conservacion y mantenimiento, junto con el hecho de que se pueden acomodar a la
configuracién de las instalaciones. Por otra parte se mantienen relativamente limpias ya que
no se retiene producto en sus paredes, siendo esto muy favorable en la industria alimenticia. Y
por si fuera poco logra que los productos se mezclen gracias a la corriente turbulenta que
circula por estas cafierias.

Filtros de acidos grasos

Luego del proceso de “Aging” se realiza el filtrado de acidos grasos. ESto es muy importante
como fue mencionado anteriormente, ya que se remueve del producto un componente que de
por si se encuentra presente y empeora el gusto del mismo. Es por ello que se lo debe retirar, y
para ello se utilizan filtros de reduccién del contenido iénico. De esta forma se obtiene un
liquido libre de estos acidos y listo para ser embotellado. Algunos de los filtros a utilizar
pueden ser los SUPRApak SH, dado que cumplen con las especificaciones requeridas para
este proceso. Y estos esta conformados a partir de celulosa de elevada pureza, diatomea y
perlita. A continuacion se observan algunas fotos de los filtros.

Figura 8.3 Filtros para remover acidos grasos™

Limpieza CIP

Dado que para poder producir una gama de productos con las mismas maquinas, serad
necesario llevar a cabo la limpieza de estas. Principalmente se hara en la llenadora, dado que
es en esta donde se “mezclardn” los distintos productos que se elaboran en la planta. Una de
las formas de lograrlo es por medio de limpieza CIP (Cleaning In Place), el cual logra un
lavado automatico in situ, sin que sea necesario desmontar el equipo para que la actividad sea
llevada a cabo. La forma en la que se realiza este proceso da grandes ventajas para una linea
de elaboracion de proceso continuo, ya que los tiempos de limpieza se ven reducidos al no
tener que desmontar el equipo para que este se produzca.

1% Médulos filtrantes de profundidad SUPRApak, Pall Corporation
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Basicamente esta tecnologia busca hacer circular y recircular un soluciones de limpieza a
través de las cafierias logrando producir, a partir de bombas, un flujo turbulento muy eficiente
a la hora de remover las sustancias que puedan estar presentes en las tuberias. Luego de esta
operacion el equipo podra ser utilizado para trabajar con un producto distinto.

Figura 8.4 Tanques para limpieza CIP*

9. Balance de Linea

En esta seccion se desarrolla el balance de linea de la produccion para el VAT 69 Flavors y el
King Coghlan. De la seccion Plan de Produccidn, se logra obtener la produccion mensual del
King Coghlan y VAT 69 Flavors para los afios entre 2019 y 2028. Ademas, como la planta
fabrica otros productos, es necesario tener un aproximado de las cantidades a elaborar en la
planta en los proximos 10 afios. Por otro lado, de la seccion Proceso de elaboracion, se
obtiene la tecnologia utilizada en la actualidad para la produccion actual y sus rendimientos,
capacidades y desperdicios. Asimismo, es necesario conocer los insumos que se requieren en
el proceso y el ritmo de trabajo de la fabrica. Tomando estos datos se lograra obtener el
dimensionamiento de las maquinas, la materia prima necesaria, la mano de obra requerida, y
los desperdicios del proceso.

9.1 Dimensionamiento de la maquinaria

Para lograr dimensionar la cantidad de maquinas que se van a necesitar para la produccion de
King Coghlan y VAT 69 Flavors, es necesario recordar que el proceso de fabricacion tiene
dos etapas a ser analizadas. La primera etapa del proceso no es compartida con otros
productos y se extiende desde la descarga de granel hasta la inspeccion final de los tanques
con los whiskys terminados. Lo importante para tener en cuenta, es que los procesos que
ocurren durante esta etapa son Unicamente realizados cuando se descarga el concentrado de
los isotanques. De esta manera, lo importante para su dimensionamiento son las capacidades
de almacenamiento de los tanques. La segunda etapa, en la cual se desarrollan los procesos
desde la lavadora de botellas hasta la envolvedora de pallets, son compartidas con los otros
productos de la planta, y entonces, se debe tener en cuenta las cantidades totales de
produccién de la misma.

15 Manual CIP Cuben - Articulo Técnico
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9.1.1 Tanques para la descarga del granel

Se inicia por analizar la primer etapa del proceso. Es necesario recordar, que la elaboracion de
los whiskys es distinto a cualquier otro spirit en la planta y, por ende, no se considera los
distintos productos que se fabrican. De la primera seccion de este capitulo, Plan de
Produccion, se toma la produccién mensual para todos los afios entre 2019 y 2028 para el
VAT 69 Flavors y King Coghlan. A fin de poder dimensionar la cantidad de tanques que se
necesitan por afio, se toma el mes pico de produccion de cada afio para, a partir de este,
calcular las cantidades de materia prima. Tomando la produccion del mes pico, la planta se
asegura de tener capacidad en los tanques para todo el afo, instalando este mismo para
principios del primer mes. Ya que dentro de un mismo afio puede haber meses con
capacidades muy parecidas, este andlisis, al no incluir los costos, se simplifica suponiendo
que la instalacion se debe terminar para el principio de cada afio en vez de para algin mes
mas cercano al mes pico. En el estudio de costos, se analizara si es conveniente retrasar la
instalacion de los tanques dentro de un mismo afio. A continuacion, se muestra una tabla de
las producciones del mes pico de cada afio en pallets completos de producto terminado ya que
de la planta de Godoy Cruz salen pallets completos a los centros de distribucién donde seran
repartidos en los distintos destinos.

Afios 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
Mes pico de produccién VAT 69 Flavors [Litros] 1s.123 31742 45.248 77.4%6 106.990 124.522 135.868 147721 152.466 157.254
Mes pico de produccién King Coghlan [Litros] 17.973 35.840 59.491 $2.486 127.686 148.609 162.143 176.296 181.959 187.673

Tabla 9.1 Produccion del mes pico de cada afio en pallets

A partir de estas cantidades se calcula los tanques necesarios para cada etapa. ES preciso
recordar que para el whisky se necesitan dos tanques, uno para la descarga de granel, y otro
para colocar el whisky después de haber filtrado los acidos grasos. Este ultimo se utilizara
para almacenar el whisky terminado hasta ser enviado a la linea de envasado.

Para la primera etapa de tanques, como se explicd anteriormente en la seccion de Proceso de
elaboracion, se va a transportar el concentrado de whisky en un isotanque de 25.000 litros,
llenado al 90% por seguridad, para ser utilizado para el VAT 69, VAT 69 Flavors y King
Coghlan. En la actualidad, existe un tanque con capacidad para almacenar hasta 48.600 litros
(es de 54.000 litros pero no se puede llenar todo por seguridad) para descargar el concentrado
diluido de VAT 69. Ya que el King Coghlan, al igual que el VAT 69, tienen una graduacion
alcohdlica de 40%, pueden ser tratados de igual manera en un mismo tanque. Al finalizar el
filtrado, se separa el semielaborado en distintos tanques, en las cantidades necesarias
requeridas. Por otro lado, como el VAT 69 Flavors tiene una graduacion alcohdlica de 29% se
debe tener otro tanque distinto para descargar y diluir con agua. Después de ser tratado, se
filtran los &cidos grasos, y se lo almacena en tanques de VAT 69 Flavors. A continuacion, se
muestra la cantidad de concentrado a ser consumido por el mes pico de cada afio para la
produccién.

Afios 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028

Concentrado de whisky [Litros] 50.583 122,534 179.575 256.167 401.407 464,259 506.390 547.543 565.508 530.941
Cantidad de camiones de concentrado 2,27 5,46 7,98 13,16 17,84 20,63 22,51 24,35 2513 23,60

Tabla 9.2 Concentrado de Whisky consumido por afio

Como se observa en la tabla, van a existir meses en el afio donde se va a requerir transportar
mas de un camion al mes con concentrado de whisky. Los tanques pueden ser descargados
uno a la vez y tardan 3 horas y media entre que se aprueba la carga y se descarga el
concentrado diluyéndose a la vez con agua. Sin embargo, el tanque de descarga se libera
recién después de casi 30 horas de haber procesado el concentrado. En vez de comprar varios
tanques para soportar la cantidad de camiones necesarios que van a venir por mes, se decide
que los isotanques una vez arribados al puerto, van a ser traidos a la planta en distintos
momentos para que no esté el camion lleno esperando en la planta con el concentrado sin
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descargar. Es necesario mencionar, que cada producto se embotella una vez al mes y, por
ende, se puede traer los concentrados en distintos tiempos, con tal que hayan sido procesados
antes que arranque el proceso de embotellado.

Al precisar dos tanques distintos para la descarga de granel por las diferencias de graduacion
alcohdlica final, aparece la oportunidad de, en los afios que se necesiten transportar mas de un
isotanque de concentrado, poder traer dos camiones a la vez ya que hay espacio en los tanques
para la descarga sin tener que esperar (Unicamente las 3 horas y media de descarga). Lo
importante a analizar es la diferencia de cantidad de agua necesaria para diluir el concentrado.
Hoy en dia existe un tanque para la descarga, con capacidad de 48.600 litros, ya que el
concentrado de 63% V/V de alcohol se rebaja a una graduacion alcohdlica de 42% (2° mayor
que el producto final por el agua que queda remanente dentro de las botellas durante el
lavado) obteniendo 33.750 litros de diluido, suficientemente bajo para entrar en el tanque. Sin
embargo, el VAT 69 Flavors debe ser diluido hasta 31% de graduacion alcohdlica en la
descarga y, por ende, de igual manera necesita un tanque de 54.000 litros, con capacidad para
48.600 litros, para soportar el concentrado diluido de 47.250 litros. De esta manera, la
inversion necesaria para la etapa de descarga es Unicamente un tanque de 54.000 litros,
suficiente para almacenar un isotanque de concentrado diluido.

9.1.2 Tanques de VAT 69 Flavors

Una vez filtrado los &cidos grasos del whisky es necesario tener tanques de whisky terminado
en donde se agrega el jarabe y los saborizantes, y se analiza que ciertos parametros estén en
orden. Una vez al mes se utiliza la linea de embotellado para la produccién de VAT 69
Flavors y, por ende, se debe almacenar todo el whisky necesario para cubrir la produccion
deseada de ese mes. Como existen tres sabores distintos es necesario tener el primer afio, tres
tanques en funcionamiento para cada tipo de producto. Sin embargo, se debe analizar en
mayor profundidad los litros de whisky que necesitan ser almacenados y los distintos tamafios
de tanques. Para el mes pico del 2028 se necesitan almacenar 157.254 litros. Teniendo esto en
cuenta, los tanques de 54.000 litros no son suficientes y, por lo tanto, se precisa usar tanques
mas grandes o comprar tres tanques adicionales. Como existen en el mercado tanques de
distintas capacidades se analiza distintos escenarios.

El primer escenario es construir tres tanques de 80.000 litros con capacidad de 72.000 litros
para el primer afio. A continuacién, se muestra una tabla con los litros de whisky del mes pico
de cada afio y el grado de aprovechamiento de los tanques.

Afios 2013 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028

Mes pico de preduccion VAT 69 Flavors [Litros] 15.123 31.742 49,848 77.496 106.590 124522 135.368 147.721 152.466 157.254
Grado de Aprovechamiento de Tangues 80.000 Litros 8,85% 14,70% 23,08% 35,88% 49,53% 57,65% 62,90% 68,39% 70,55% 72,80%

Tabla 9.3 Litros de VAT 69 Flavors y Grado de aprovechamiento

En los primeros dos afios el grado de aprovechamiento es bajo, sin embargo, a medida que
pasan los afios se llega a un grado de aprovechamiento de 72,80% lo suficientemente alto para
que sea positivo hacer la inversion.

El segundo escenario es construir tres tanques de 54.000 litros con capacidad de 48.600 litros
para el primer afio y tres tanques mas de 17.000 litros con capacidad de 15.300 litros para el
afio 2026. A continuacion, se muestra una tabla con los litros de whisky del mes pico de cada
afio y el grado de aprovechamiento de los tanques.

Afios 2013 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
Mes pico de preduccion VAT 69 Flavors [Litros] 19.123 31.742 49,848 77.496 106.950 124,522 135.868 147.721 152.466 157.254
Grado de Aprovechamiento 13,12% 21,77% 34,19% 53,15% 73,38% 85,41% 93,19% 77,06% 79,53% 82,03%

Tabla 9.4 Litros de VAT 69 Flavors y Grado de aprovechamiento
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Un factor muy importante para diferenciar ambas propuestas es la posibilidad de extender la
inversion a afios proximos tal cual ocurre en el escenario dos. Observando el grado de
aprovechamiento, la decision también se inclina por comprar seis tanques ya que en todo
momento los tanques estan siendo utilizados en mayor medida. Un grado de aprovechamiento
de 13,12% en el primer afio contra 8,85% para el escenario 1. Esto se debe a la diferencia de
capacidades de los tanques de 54.000 litros y de 80.000 litros. Al haberse instalado los seis
tanques estos tienen una menor capacidad que Unicamente los tres tanques instalados en el
primer afio y, por esta razén, obtienen un grado de aprovechamiento mayor, significando que
se esta aprovechando mas la inversion. Ademas, de ésta manera se esta atrasando parte de la
inversion al afo 2026. Finalmente, un factor importante es la puesta en marcha de los tanques.
Debido a que se debe parar la planta durante una instalacion por estar trabajando con liquidos
peligrosos, es necesario analizar si existe el tiempo para instalar los tanques sin afectar la
produccion. A continuacion, se muestra el tiempo disponible por afio en el cual se puede
llegar a hacer la instalacion.

Afios 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
Dias laborables libre por vacaciones 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10
Capacidad ociosa de |a planta en dias laborables 80 71 57 34 22 13 2 44 35 25 14
Tiempo necesario para instalaciones en dias laborables 31 - 31

Sabados extra necesarios [medio dia laborable]

Tabla 9.5 Dias laborables disponibles

Suponiendo que la instalacion de un tanque dura un mes y medio, y que los tres tanques se
pueden hacer en paralelo, la planta tiene capacidad suficiente como para detenerse en ese mes
y medio en el cual se hace la instalacion. De esta manera, como la instalacion de los tanques
no afecta a la produccion total de la planta, construir tres tanques en el afio 2025 es factible.
En consecuencia, tomando en cuenta estos factores se decide invertir en el segundo escenario
en el cual se comprar tres tanques de 54.000 litros para el primer afio y tres mas de 17.000
litros para que estén en funcionamiento para el afio 2026.

9.1.3 Tanques de King Coghlan

Para producir el King Coghlan se debe tener en cuenta que solo el 5% es whisky diluido y que
el otro 95% es alcohol de cereal diluido. En consecuencia, lo mas importante para tener en
cuenta a la hora de dimensionar los tanques de King Coghlan es la descarga de los camiones
del concentrado de alcohol de cereal. A diferencia del whisky, el alcohol de cereal no necesita
ser tratado para eliminar los acidos grasos y, por ende, se descarga directamente a los tanques
finales donde se mezcla el alcohol de cereal con el whisky ya tratado. Esto permite que en
meses que se necesitan mas de un isotanque, estos puedan llegar al mismo tiempo, teniendo
que esperar Unicamente 2 horas entre cada descarga.

Al no requerir un tanque de mas, como para el VAT 69 Flavors, el andlisis se simplifica ya
que, al embotellar solo una vez al mes, se debe tener capacidad de almacenamiento de
producto de todo un mes completo. Como es necesario almacenar 423.121 litros de King
Coghlan en el mes pico del 2028, entonces, se decide comprar 6 tanques de 80.000 litros con
72.000 litros de capacidad cada uno. A continuacién, se muestra los litros de King Coghlan
gue se necesitan para el mes pico de cada afio y la cantidad de tanques de 80.000 litros que
necesitan estar en funcionamiento cada afio.

Afios 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
Mes pico de produccién King Coghlan [Litros] 17.573 35.840 59.491 52.486 127.686 148.609 162.143 176.296 181.559 187.673
Cantidad de tanques 80.000 Litros 1 1 1 2 2 3 3 3 3 3
Grado de Aprovechamienta 24,56% 48,78% 82,63% 64,23% 88,67% 68,80% 75,07% 81,62% 24,24% 86,89%

Tabla 9.6 Litros de King Coghlan y Grado de aprovechamiento

Es decir, que se debe instalar tanques de 80.000 litros para que estén en funcionamiento a
principio del 2019, 2021, y 2023. Es necesario destacar que el concentrado de alcohol de
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cereal viene en isotanques de 22.500 litros a 96% V/V de alcohol. Al diluirlo con agua y
llevarlo a una graduacion alcohdlica de 42% (por pérdidas en el proceso), se obtiene 51.429
litros de concentrado diluido concluyendo que para el primer afio un tanque de 72.000 litros
es suficiente para soportar la descarga de un isotanque.

Teniendo en cuenta todos los tanques que se deben comprar a lo largo de los afios, se decide
elegir un proveedor que pueda satisfacer las distintas capacidades, es decir, que tenga tanques
de acero inoxidable de 17.000, 54.000 y 80.000 litros. A continuacion, se analiza a traves de
una matriz de decision los dos proveedores elegidos.

Peso Relativo Metal Liniers Super Chemfab Engineers & Consultants
Factores Puntaje Puntaje Total Puntaje Total
Distancia al proveedor 10%% 10 1 4 0.4
Mantenimiento 15% 7 1,05 7 1.05
Seguridad 25% 2 2 2 2
Costo 20% 7 1.4 5 1
?&mﬁjﬁ 15% 6 0.9 6 0.9
Servicio 15% 7 1,05 5 0,75
Total 100% - 7.4 - 6.1

Tabla 9.7 Matriz de decisién de proveedores de tanques

El factor mas importante, teniendo en cuenta que se utilizan para almacenar liquidos
inflamables y peligrosos, es la seguridad. Ademas, el costo, la oportunidad de financiamiento
y el servicio son factores importantes para la compra de los tanques. De esta manera, se
concluye analizando la matriz, que se van a comprar los tanques a Metal Liniers. Los cuales
se encuentran en la misma region que la planta de Godoy Cruz.

9.1.4 Proceso compartido

La segunda etapa del proceso va desde la lavadora de botellas hasta la envolvedora de pallets.
Lo importante a destacar, es que, a diferencia de los tanques, todas las maquinas son
compartidas por todos los productos que se producen en Godoy Cruz. De esta manera, se
requiere pronosticar las ventas anuales de todos los productos hasta el 2028 para poder
analizar el cuello de botella de la operacion. Las proyecciones del VAT 69 Flavors, King
Coghlan, VAT 69, Smirnoff, y Smirnoff Flavors son extraidas del capitulo de mercado donde
se proyectd las cantidades. Para las proyecciones del White Horse, J&B, Legui, y Frizze se
calculd el crecimiento interanual de los ultimos 4 afios y se proyectd para el futuro,
manteniendo la tasa de crecimiento constante. Es importante destacar, que en la planta de
Godoy Cruz se produce el 50% de todo el Frizze ya que la otra mitad se produce en la planta
de Villanueva. A continuacion, se muestran las ventas anuales en botellas proyectadas hasta el
2028 de todos los productos que se fabrican en la planta de Godoy Cruz, Mendoza.

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028

VAT 69 Flavors 109.685 284.784 472.717 734.857 1.014.595 | 1.180.851 | 1.288.444 | 1.400.853 | 1.445.850 ] 1.451.253
Admix 128.770 334.334 554.966 862.764 | 1.151.131 | 1.386.310 | 1.512.623 | 1.644.581 | 1.657.418 | 1.750.720

WAT 63 Origina 1.061.574 1.143.617 1.227.764 1.297.521 | 1.386.030 | 1.476.833 | 1.569.850 | 1.646.338 | 1.724.084 | 1.783.440
White Horse 1.307.343 1.584.780 1.920.213 2.326.642 | 2.819.096 | 3.415.782 | 4.138.761 | 5.014.766 | 6.076.184 | 7.362.260

1&B 535.473 563.127 592.204 622.782 654.939 638.756 724.319 761.719 801.050 242.412

Legui 1.274.537 1.381.732 1.457.543 1.623.927 | 1.760.508 | 1.908.575 | 2.065.096 | 2.243.118 | 2.431.775 | 2.636.300
Smirnoff Flavors 4.617.234 5.495.670 5.575.043 6.470.945 | 6.805.008 | 7.206.116 | 7.520.615 | 7.801.586 | 8.084.094 | 8.368.466
smirnoff 21 3.777.737 3.663.780 3.983.362 4.313.964 | 4.539.335 | 4.804.078 | 5.013.743 | 5.201.058 ] 5.389.396 | 5.578.577
Frizze 14.167.418 |14.089.694] 14.012.396 |]13.935.522]13.8559.070(13.783.037|13.707.422]13.632.221]13.557.433] 13.483.055

Tabla 9.8 Proyeccion de productos fabricados en la planta de Godoy Cruz

Para poder analizar esta etapa se dimensiona la cantidad de maquinas que se requieren para
cada proceso Yy el grado de aprovechamiento de cada uno de ellos. Para lograr este calculo, se
asume que la planta de Godoy Cruz trabaja 21 dias al mes, con 3 turnos de 8 horas, con una
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hora de descanso para comer en cada turno. EI monoblock que incluye la lavadora, llenadora,
y tapadora de botellas es el cuello de botella teniendo una capacidad real de 7.569 botellas por
hora. Por este motivo, se analiza el grado de aprovechamiento del monoblock y si va a ser
necesario invertir en otra. Sin embargo, se debe de igual manera analizar los otros procesos
para saber si estos tienen capacidad ociosa para contener la nueva produccion. A
continuacion, se muestra una tabla de todos los procesos y la cantidad de maquinas necesarias
por afio y sus grados de aprovechamiento.

Afios 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
Rinsing/ Filling / Capping Manabloc 1 1 1 1 1 1 1 2 2 2
Grade Aprovechamiento 70% 74% 79 84 as 53 98% 31 23 89
Full Bottle Inspection System 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Grado Aprovechamiento 27% 29% 31% 33% 34% 36% 38% 40% 42% 44%
Etiquetado 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Grado Aprovechamiento 47% 50% 53% 56% 59% 62% 65% 69% 72% 75%
Inspeccion Etiquetado 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Grado Aprovechamiento 463 48% 51% 54% 57% 61% 63% 66% 70% 73%
Encajonado 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Grade Aprovechamiento 46% 45% 52% 55% 58% 61% 64% 07% 1% 4%
Cerrado de caja 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Grade Aprovechamiento 47% 49% 52% 56% 55% 62% 65% 68% 71% 75%
Palletizado 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Grado Aprovechamiento 47% 50% 53% 57% 60% 63% 66% 69% 72% 76%
Envolvedora 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Grado Aprovechamiento 24% 26% 27% 29% 31% 32% 34% 36% 37% 39%

Tabla 9.9 Cantidad de maquinas por proceso y su grado de aprovechamiento

Como se observa en la tabla anterior, hoy en dia el monobloc de lavadora, llenadora y
tapadora de botellas tiene capacidad para poder introducir las producciones de los nuevos
productos. Sin embargo, va a ser falta hacer una inversion de una nueva maquina para que
esté en funcionamiento para el afio 2026. Lo que se debe tener en cuenta es que no es
necesario adquirir una maquina idéntica con la misma capacidad, sino que se puede comprar
una de menor tamafo. Al terminar el balance, lo que se concluye es que lo mas conveniente es
comprar un monoblock de una capacidad tedrica de 2.000 botellas por hora, de suficiente
velocidad para cubrir la produccion. Es decir, que los grados de aprovechamiento de la tabla
para los afios 2026 a 2028 incluyen una maquina de 8.000 botellas por hora y otra en paralelo
de 2.000 botellas por hora, logrando un grado de aprovechamiento mayor. Todos los otros
procesos tienen capacidad ociosa hasta el afio 2028 y, por ende, no va a ser necesario invertir
en maquinaria nueva. A continuacion, se muestra una matriz de decision analizando distintos
proveedores posibles para adquirir la maquinaria.

Pes_o Bertolaso IC Filling Systems
relativo
Factores Puntaje | Puntaje Total Puntaje Total
Distancia al proveedor 10% 6 0.6 6 0.6
Mantenimiento 15% 7 1,05 7 1.05
Flexibilidad 25% 7 1,75 8 2
Costo 20% 7 1.4 7 1.4
Oportunidad de 15% 6 0.9 6 0.9
financiamiento

Servicio 15% 7 1,05 5 0,75
Total 100% - 6,75 - 6,7

Tabla 9.10 Matriz de decision proveedores de Monoblock Lavadora, Llenadora, Tapadora

Como se observa, ambos proveedores ofrecen el producto y con caracteristicas muy similares.
La flexibilidad es un factor determinante ya que explica los diferentes tamafos de botellas que
la maquina puede procesar. Ambas maquinas permiten las botellas actuales que se utilizan,
permitiendo IC Filling Systems una mayor gama de botellas para un futuro producto. Debido
a la similitud de los proveedores se decide invertir en una maquina de Bertolaso ya que la
lavadora, llenadora, y tapadora actual es del mismo proveedor y, por lo tanto, tiene asegurado
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la confianza de un buen servicio y la facil instalacion y mantenimiento por el previo
conocimiento de la maquina.

Existen cuatro procesos que no fueron mencionados anteriormente que son la despaletizadora,
el empty bottle inspection, la armadora de cajas, y la potabilizadora de agua. Estos procesos
funcionan en paralelo otorgando parte de los insumos necesarios para el producto final tales
son como las botellas vacias, los pallets, las cajas armadas, y el agua potable para diluir el
concentrado y lavar las botellas. Como sus capacidades reales son muy superiores a las del
monoblock se puede concluir que no se va a necesitar invertir en maquinas nuevas.

9.2 LayOut
9.2.1 LayOut Actual de la planta

La planta industrial de Spirits se ubica en Godoy Cruz, Mendoza, en las cercanias de la ciudad
de Mendoza (a aproximadamente 3 km) y a 200 mts. de un importante acceso vehicular que
comunica rutas nacionales como la n°40.

Actualmente la planta cuenta con 20.000 mts. cuadrados cubiertos, y ain mantiene gran
parte del terreno remanente de la anterior planta de Navarro Correas. Sin embargo, se
aprovechd que la planta de espumantes mantenia ciertas condiciones como fabrica de la
industria de alcohol agregando los acondicionamientos necesarios para cumplir con las
normas de una Zona de Atmosfera Explosiva (ATEX).

La superficie sin embargo, no es totalmente aprovechable, ya que 12.000 m2 se encuentran
ocupados por un terreno antiguamente usado como vifiedo (cuando la planta funcionaba como
bodega), y desde donde a la fecha simplemente se mantuvo la planta de tratamiento de agua,
desde dénde se extrae el agua de la napa subterranea (agua de pozo) y se le realiza un primer
tratamiento. La misma es luego enviada mediante tuberias hacia la planta de 6smosis, desde
donde se continua con el tratamiento final hasta que la misma se encuentra apta para el
consumo humano.
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VINEDO

SUPERFICIE TOTAL

Figura 9.1 Vista aérea de la planta (Derecha). Escala 1:23 mts. A la izquierda, de la superficie no ocupada por la planta, la
correspondiente al vifiedo y lo que corresponde a la planta de extraccién de agua. Escala 1:12 mts.

Por lo tanto, la nave industrial donde se llevan a cabo la produccion de Spirits, incluyendo
desde la recepcidn hasta el retiro del producto final ocupa una superficie total de 7.800 metros
cuadrados. La Figura 3.2, ilustra la planta actualmente, y la Figura 3.3 presenta el LayOut de
la planta.

DIAGEO
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Figura 9.2 Vista Aérea de Planta
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Figura 9.3 LayOut de la planta

El tipo de LayOut de la misma es similar al flujo del producto ya que la organizacién esta
ordenada segun los procesos de fabricacion del propio producto. Asi se consigue reducir el
coste de los productos y lograr una eficacia mayor, produciendo rapidamente y con la
necesidad de realizar menos inventarios.

La planta cuenta con oficinas en el frente y, ubicado contiguamente a la balanza de camiones,
donde ingresan los mismos. A continuacion se encuentra la playa de maniobras, Los vehiculos
luego se separan segun si transporten producto final y o la materia prima: Alcohol de Cereal
(actualmente utilizado para la fabricacién de vodka en la planta) y Jarabe Concentrado (para
los productos fraccionados). Estos dltimos rodeardn la planta hasta llegar a la zona de
descarga de concentrado, ubicado detras de la nave de produccién.

Durante la recepcion de concentrado, el camidn se ubica en el area de estacionamiento y
descarga el contenido del isotanque (de similar forma que un camion cisterna en la descarga
de combustible), y la misma es supervisada por un operario del area de control de recepcion,
el cual controla la operacion debido al peligro de inflamabilidad.

La estacion cuenta con dos bocas de expendio, una para el jarabe de concentrado de los
productos, y otra para el alcohol de cereal (utilizado en la fabricacion de vodka). Dichas bocas
se conectan a la red de tuberias subterraneas que luego se conectaran a los tanques de la nave.
Desde el area de control se controlara que haz de tubos se llevara el liquido descargado.
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Figura 9.4 Esquema de Area de recepcion de concentrado

En el proceso de descarga, el jarabe concentrado, luego mezclado con el agua por medio de
Venturi) se dirigird a la zona de fraccionamiento, desde donde se encuentran los tanques que
lo alojaran, en conjunto con los tanques del producto que luego se enviaran a la llenadora por
medio de tubos neumaticos.

En la figura 3.5 se ilustra esta zona, con los tanques dimensionados en una capacidad en HLts.
(1HLts=100 Lts), y bajo la siguiente enumeracion:

1. Tanques de recepcion de Whiskys J&B, White Horse y VAT 69, previos al Aging.

2. Tanques de los tres whiskys ya filtrados de &cidos grasos. Nétese que el sector de
filtracion permite retirar los acidos ya filtrados en los tubos subterraneos, conectados
con los primeros tanques.

Tanque de recepcion de jarabe concentrado de Legui y Frizze

Tanque de Legui y Frizze para embotellar

Tanque de producto Smirnoff Flavors.

ok w
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ESPACIO NO UTILIZADO

Figura 9.5 Zona de fraccionamiento actual. En zona 2 se encuentran los tanques de whisky, donde luego se encuentra la zona de filtracion.

Cabe destacar que la sala cuenta con la proteccion de ATEX ya mencionada, y el ingreso
hacia la misma cumple con las normas de seguridad adecuadas, es decir, que para prevenir
Cada tangue se encuentra a cierto nivel de altura respecto del piso, y la misma sala cuenta con
un sistema de pasarelas que permiten la circulacion de publico en general (con acceso
restringido) y de operarios con acceso total, permitiendo mediante jaulas el acceso a valvulas
de cierre en caso de emergencia.

Il -ln -—n P

=y

Figura 9.6. Representacion ilustrativa del sistema de pasarelas

Anteriormente el fraccionamiento de concentrado de vodka se realizaba de esta sala. A partir
de la fabricacion del vodka en la planta a partir del alcohol de cereal, se retiraron los tanques
destinados a la recepcion de jarabe y dilucion con agua, dejando un espacio inutilizado de 53
mts. cuadrados.
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Por el lado del whisky, una vez que pasa al tanque de producto para envasar, en el area de
filtrado se pueden retirar manualmente los acidos grasos residuales de la operacion del
whisky.

La siguiente etapa de operaciones es la de llenado y etiquetado. La misma se encuentra en un
area separada de los tanques, y se conecta a estos mismos mediante los tubos neumaticos,
siendo la primera alimentacion de la maquina. La siguiente entrada de esta maquina seran las
botellas vacias, que dentro de la misma estacion pasara por un proceso de lavado. Las botellas
vacias seran transportadas mediante un autoelevador. Luego, como ultimo proceso dentro del
monoblock, la botella es cerrada.

Una vez rellenas las botellas del producto y tapadas, las mismas seran etiquetadas en la
maquina y enviadas a la siguiente sala, donde serdn embaladas y palletizadas, a partir de
stretch film. El proceso se encuentra ilustrado en la figura 3.7

g @{:}:L

ENVASADORA,
LAVADORA Y
RINSER

ETIQUETADORA

Figura 9.7 Area de llenado y etiquetado

Una vez en pallets, un autoelevador transporta el producto hacia la zona de carga y descarga,
desde donde se almacena una cantidad limitada de producto y desde donde se organiza el
producto en una zona de staging out, a fin de cargarlo a los camiones de producto terminado,
teniendo en cuenta que los camiones pueden llevar todos los productos que se procesen en la
planta.

Asi también, la misma zona comparte el espacio con los insumos que se requieren para el
resto de los procesos. Estos insumos incluyen: cajas, etiquetas, stretch film, cinta de plastico.
Por otro lado, las botellas vacias que llegan de la cristaleria pueden permanecer en el exterior
de la planta.

En total la zona de Staging In/Staging Out suma 3 docks de los cuales 2 se utilizan para
insumos Y el restante es utilizado para camiones que transportan producto final. La zona de
embalaje y de carga/descarga se encuentran conectadas por las oficinas de Logistica, que
cuentan con los operarios de planta que supervisan y operan con los camiones que ingresan y
salen de la planta.
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Figura 9.8 Areas de Llenado, Embalaje, Logistica y Zona de Carga/Descarga.

El proceso productivo es monitoreado desde la sala de control, que cuenta con un sistema
SCADA (Supervisory Control And Data Acquisition), que obtiene en tiempo real los datos de
presion, temperatura, caudal, graduacion alcohdlica de tanques en la mezcla, y demas
indicadores de los requerimientos de los productos a través de ordenadores, y permitiendo un
control a distancia.

Los tableros de esta sala son controlados por operarios calificados para su lectura,
permitiendo operar en los motores de succion de los tubos neumaticos, valvulas de liberacion
de liquido en tubos (de todos los tubos con fluido en la planta) e instrumentacion de cada
tanque. El proceso de control también permite controlar la zona de llenado y posterior
embalado de todos los productos.

En la figura 3.9, se ilustra la sala de control, y en la parte superior de la misma, se encuentran
la sala de tanques de agua, el area de CIP y el acceso a los tubos subterraneos.
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Figura 9.9 Otras areas de la planta. Se destacan la areas de Control y CIP

La sala de tanques de agua cuenta con tres recipientes conectados a la planta de Osmosis,
recibiendo agua apta para el consumo humano y por lo tanto se usa para fraccionar los
concentrados y realizar otros procesos. Uno de los tanques es actualmente utilizado para la
produccidn de los Spirits.

Estos tanques luego se conectan con los recipientes en el area CIP, donde el liquido
detergente se mezcla con esta, formando la solucion de limpieza de tubos. Esta operacion es
también controlada y monitoreada por el area de Control, puesta en funcionamiento siempre
que se recambie el lote de produccidn en la llenadora.

La zona de acceso a los tubos subterraneos puede realizarse a través de un montacargas, en
general usado para realizar un control y mantenimiento de los tubos. En ocasion de obras, la
misma sala cuenta con una serie de valvulas que pueden ser accionadas manualmente para
frenar el pasaje de liquido entre estaciones.
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Cabe destacar que entre la sala de tanque de aguas y la pared que aloja el montacargas hay un
espacio aprovechable que actualmente no es utilizado, de 392 metros cuadrados
aproximadamente.

9.2.2 LayOut Futuro

Bajo el andlisis de dimensionamiento realizado en el balance de linea, se desarroll6 un nuevo
layout al cabo de 10 afios, con la necesidad de instalar:

A 6 tanques de capacidad de 80.000 Its. Para la produccion de King Coghlan

[ 1 tanque de capacidad de 54.000 Its para la recepcion de concentrado de VAT 69
A 3 tanques de capacidad de 54.000 Its. para alojar VAT Flavors a embotellar

A 3 tanques de capacidad de 17.000 Its. para alojar VAT Flavors a embotellar

Cabe aclarar que para que el tanque esté operativo serd necesario:

1. Integrar la nueva red de tubos a los tanques instalados. Para el tanque de
concentrado asegurando que esté conectado a la boca de descarga donde se fraccionara
con el agua en el sistema de Venturi. Mientras que para los tanques de producto a
envasar, se logra garantizando una conexion exitosa entre este mismo y los tanques de
concentrado (en el caso del King Coghlan con la boca de descarga de alcohol de
cereal)

2. Integracion de sensores con la sala de control. Para el caso del King Coghlan
resultaria critico medir el caudal de VAT 69 que ingrese para asegurar el 5% de la
bebida, se componga de Whisky VAT 69.

3. Asegurar las condiciones de ATEX.

4. Otros accesorios necesarios. Como la instalacion de pasarelas para el acceso a
valvulas de emergencia de tanques.

En este sentido, se evaluaron los espacios que la planta actualmente posee utilizados, con el
fin de realizar la instalacion necesaria.

Por el lado del VAT Flavors, se utilizara en una primera etapa el espacio inutilizado en la
sala de tanques para efectuar la instalacion de los 4 tanques de capacidad de 54.000 Its,
recuperando el uso original de dicho espacio.

En una segunda etapa se instalaran los 3 tanques de 17.000 Its para cubrir con las necesidades
de fabricacion. En este caso, se supuso que la produccion de Smirnoff Flavors se habra
movido totalmente hacia el area de produccion de Vodka, permitiendo ser utilizados para la
fabricacion del whisky saborizado. Sera necesario en este caso reacondicionar los tanques
bajo una limpieza y una reconexion de los tubos subterrdneos al tanque instalado para
recepcion del concentrado.
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En la figura 9.10 se ilustra la sala de tanques en la planta al cabo de 10 afios. A modo de
referencia se establecio la siguiente numeracion:

Tanques de recepcion de Whiskys J&B, White Horse y VAT 69, previos al Aging.
Tanques de los tres whiskys ya filtrados de &cidos grasos.

Tanque de recepcion de jarabe concentrado de Legui y Frizze

Tanque de Legui y Frizze para embotellar

Tanque de producto VAT Flavors (2° etapa)

Tanque de recepcion de concentrado para produccion de VAT Flavors

Tanque de producto a envasar de VAT Flavors (1° etapa)
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Figura 9.10 Sala de Tanques al cabo de 10 afios.

Para el caso del King Coghlan, al tener una necesidad de espacio mayor, fue necesario
asignarle una sala particular para la instalacion de tanques. Esto requirié un
acondicionamiento particular para cumplir las normas de Atmoésferas Explosivas (ATEX)
mencionadas anteriormente.

Para ello se aprovechd el espacio de la sala de tanques de agua, y se le agregé una mayor
superficie disponible. En primer lugar, reduciendo el tamafio de la sala de montacargas
hacia el control subterraneo de tubos, hasta el tamafio del elevador. Luego, ampliando la
sala 3,30 m bajo la demolicién de la pared que separa la planta del exterior.

Finalmente, para que la sala sea operativa, se requerira la instalacion de un tablero de
descarga, para que el operario elimine la estatica en sus manos al ingresar a la sala y luego
controlar que la ventilacion sea la adecuada. La instalacion concluira con un control de caudal
que permita controlar el caudal ingresante de alcohol de cereal y concentrado de VAT para
fabricar el King Coghlan. Se ilustra la configuracion en la Figura 9.11

ELEWAUT- GARCIA MANSILLA -GUTIERREZ-MORILLO-TISCORNIA 127



“Analisis de viabilidad del lanzamiento de dos productos por parte de Diageo: VAT 69
Flavors y King Coghlan Admix”

—»3,30m

@@@@i

'ﬁ 800HL 800HL
° [:] CONTROL DE O

CAUDAL
Up ) e Up

800HL 800HL 800HL 800HL
- 15,66m—>{
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Otro de los requerimientos obtenidos a partir del balance de linea fue la instalacién de una
llenadora, de capacidad inferior (2.000 bph). La misma se realizara en paralelo con la que
actualmente cuenta la sala de llenado, como se ilustra en la figura 3.12

MONOBLOCK 1
h (8000BPH)

(pl
il

I

ll (!t: &

MONOBLOCK 2
(2000BPH)

Figura 9.12 Zona de llenado, lavado y envasado al cabo de 10 afios.

Calculo de docks de descarga al cabo de 10 afos

A partir de la fabricacion del whisky saborizado y King Coghlan, se analiz6 la evolucién de
ingreso de camiones de producto terminado a partir de la proyeccion de todos los productos,
realizada en el inciso 3.1.4. A partir de la misma, se estimo la cantidad de camiones de PT que
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ingresan a la planta por mes, en promedio. Para ello se estimé que cada camion puede
transportar 20 pallets, que a su vez se estimo, a términos de calculo, que dichas cajas
contienen 150 cajas de 6 botellas.

Una vez obtenida la cantidad de camiones en promedio por mes, se calcul6 una cantidad de
camiones promedio que ingresan a la planta por dia, sobre la base de 21 dias habiles en los
que la planta opera a nivel mensual, en operacion regular.

Finalmente, se supuso que la demora de completar un camién de producto terminado es de 1
hora y que el &rea de Logistica posee 6 horas disponibles para realizar la carga de camiones
en operacion regular. Con estos datos, se utilizé la siguiente formula:

Cantidad promedio de camiones por dia
(Horas disp.carga/Demora de carga)

Naocks = [1 + 25'%')

La misma permite estimar cuantas entradas son necesario en paralelo para procesar la carga
de los camiones que ingresan a la planta, con el suplemento de un 25% que se utiliza para
sobredimensionar el nimero en el caso de demoras operativas.

Afios 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028

Camiones promedio por mes 125 136 153 161 168 176 184 192 0 212
Camiones promedio al dia 6 7 8 8 9 9 9 10 10 1
Docks de Producto Terminado 1 1 2 2 2 2 2 2 2 2

Tabla 9.10 Calculo de cantidad de docks de carga de PT, desde 2019 a 2028.

Esto define la necesidad de construir al cabo de 10 afios un dock de carga de producto
terminado.

A partir de lo analizado, se presenta el layout resultante se ilustra en la figura 9.13
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Figura 9.13 Layout de la Planta al cabo de 10 afios
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9.2.3 Cronograma de ejecucion

Una vez terminado el layout futuro se debe ejecutar un cronograma detallando los proyectos a
hacer y las fechas en las cuales se debe arrancar para que esté en funcionamiento en la fecha
esperada. Para el 2028 se van a instalar 13 tanques nuevos, un monoblock de lavadora,
llenadora y tapadora, 1 dock de producto terminado y una ampliacién de 30 (2. A
continuacion se describe en qué afio se debe empezar la obra para que esté en funcionamiento
en la fecha esperada.

Afios 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
Monobloc Lavadora/Llenadora/Tapadora [2000 Bph] 1

Tangue descarga concentrado Whisky [54.000 Litros] 1

Tangue Admix [80.000 Litros] 1 1 2 1 1

Tangue VAT 69 Flavors [17.000 Litros]

Tangue VAT 69 Flavors [54.000 Litros] 3 3

Docks 1

Ampliacion 1

Tabla 9.11 Cronograma de ejecucion

Dado que se van a tener en los afios 2018, 2020 y 2024 varias obras se decide que estas van a
ocurrir en paralelo. Para la instalacion de un tanque se requiere 21 dias laborables sin importar
el tamafio. Dentro de estas tareas se encuentra: la instalacion de pasarelas y véalvulas de
emergencia para el control de los tanques en caso de emergencia; un tablero de eliminacion de
estatica (para cumplir con normativa ATEX); la instalacion de tubos neumaticos para la
circulacion de fluido; y otros accesorios (como los caudalimetros en la zona de fabricacion del
King Coghlan).

Para la ampliacién en la zona de tanques de King Coghlan, se requerira de 52 dias laborables
con el fin de acondicionar la sala bajo las normativas ATEX y ser validados mediante
auditoria para certificarla como una zona fuera de peligro de inflamabilidad.

Por tltimo, la llenadora lleva 21 dias laborables en construirse.

Lo importante a tener en cuenta es que la planta debe detenerse por completo cuando se lleva
a cabo una obra. Por esta razon, es necesario analizar el tiempo disponible que tiene la planta
en el afio. Para esto, como el cuello de botella es el monobloc de lavadora, llenadora, y
tapadora de botellas, se calcul6 el tiempo disponible que no esta en funcionamiento. Dado que
ademas hay 10 dias de vacaciones, se calcul6 si es necesario en algin afio trabajar medio dia
los sébados para lograr llegar a la produccion anual. A continuacion, se muestra los dias
disponibles en el afio y el tiempo necesario para la instalacion de las obras.

Afios 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028|
Dias laborables libre por vacaciones 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10

Capacidad ociosa de la planta en dias laborables 30 71 57 34 22 13 2 44 35 25 14
Tiempo necesario para instalaciones en dias laborables 52 21 52 21 - - 21 -

Sdbados extra necesarios [medio dia laborable] - - - - - - 13

Tabla 9.12 Dias laborables libres

Observando la tabla anterior, se puede concluir que las obras de los primeros 4 afos tienen
tiempo para dedicarle a la construccion ya que se puede adelantar todo la produccion para
tener libre los 52 dias o 21 dias laborables. Sin embargo, en el 2024 como el préximo afio se
va a tener en funcionamiento la nueva maquina, la lavadora esta funcionando el 99,17% del
tiempo. Por este motivo, se va a tener que trabajar 18 sadbados hasta el mediodia para poder
alcanzar la produccion requerida de ese afio.
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9.3 Organizaciéon del Personal

Hoy en dia la planta de Godoy Cruz cuenta con 81 personas. Para este analisis se busca
determinar la cantidad de operarios que van a ser necesarios tras la incorporacion del VAT 69
Flavors, el King Coghlan y la expansion necesaria para contener este crecimiento.

9.3.1 Mano de Obra Directa

De las 81 personas que trabajan en la planta, 63 son consideradas mano de obra directa y los
otros 18 son mano de obra indirecta. En la actualidad estan divididos de la siguiente manera.

2013

Sector MOD [ MOI

Almacén de Insumos G. Cruz
Lab y Control de Calidad G. Cruz

Mantenimiento y Reparaciones G. Cruz

Seguridad e Higiene G. Cruz
Tratamiento de Efluentes MOD G. Cruz

w|rt|m|m|;
-

Gerencia Planta - 3

Preparacion Liquidos y Servicios G.Cruz 11 3

Fraccionamiento G. Cruz 17 4

Limpieza Sanitarios 10

Total 63 18

Tabla 9.13 Mano de obra directa e indirecta

Hoy en dia, la planta cuenta con 27 tanques, 2 docks de descarga de granel, 2 docks de
descarga de insumos, 1 dock de carga de producto terminado, una planta de potabilizacién de
agua y una nave industrial de 7.8000° de superficie. Para el afio 2028 con este proyecto se
van a haber agregado 9 tanques adicionales, 1 dock de carga de producto terminado y una
ampliacion de la nave industrial de 3107, al igual que la utilizacion de espacios dentro de la
planta que no estan siendo utilizados. Con estas nuevas maquinas y el aumento de produccion,
varios de estos sectores requeriran mano de obra directa adicional.

De las areas que tratan directamente con el proceso, el laboratorio y control de calidad se
ocupa de hacer los estudios de graduacion alcoholica, color, turbidez, entre otras, en las etapas
en el cual el concentrado y el whisky esta en los tanques. Como es necesario agregar 13
tanques mas en los préximos 10 afios se va a requerir 2 personas mas para ocuparse de estas
tareas. Una para que arranque en el afio 2019 con el funcionamiento de 5 tanques nuevos y
otra adicional en el afio 2026 con el funcionamiento de 5 tanques méas. Al cabo de los 10 afios
se va a requerir 10 personas que estén trabajando en esta area. Es sumamente importante que
estas personas estén capacitadas para estas tareas por estar trabajando en un éarea peligrosa.

El area de preparacion de liquidos y servicios se ocupa de la descarga de granel y la carga y
descarga de insumos y producto terminado. En el afio 2023, va a ser necesario por el aumento
de la produccién, construir un dock para la carga de pallets completos. Esta incorporacion va
a necesitar contratar 1 persona mas que se van a encargar diariamente de la carga del camion.
Para la descarga de granel, como no va a ser necesario la incorporacion de un nuevo dock no
va a requerir contratar gente nueva.

La zona de fraccionamiento de la planta se ocupa de los procesos entre el monoblock de
lavadora, llenadora, y tapadora de botellas y la envolvedora de pallets. Para el afio 2026 va a
ser necesario tener instalado una nueva maqguina monoblock de una capacidad de 2.000
botellas por hora que estara instalada en paralelo a la maquina actual. Ya que en la actualidad
hay 21 personas dedicadas a estar area, con especialistas en esta maquina en especial, no se
considera que va a ser necesario tener que contratar una persona mas. Para el capitulo
siguiente de costos, se prorrateara el tiempo que el operario le dedica a esta nueva maquina y
principalmente al King Coghlan y VAT 69 Flavors dado que es una maquina que se comparte
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con todos los productos. De igual manera, se mantendra la cantidad de personas en el area de
mantenimientos y reparaciones de la planta.

Al area de limpieza de sanitarios se le agrega una persona mas en el afio 2019 debido a la
ampliacién de la nave industrial y a la creciente cantidad de insumos y productos terminados
por la incorporacion del King Coghlan y VAT 69 Flavors.

Las areas restantes como son el almacén de insumos, seguridad e higiene y tratamientos de
efluentes se agregan una persona el primer afio Unicamente. Para el afio 2028 se tendra 76
personas consideradas mano de obra directa, es decir se habra contratado 13 personas méas. En
el anexo se puede observar la tabla de distribucion de mano de obra directa e indirecta a través
de los afios.

9.3.2 Estructura Organizacional

Empezar a producir VAT 69 Flavors y King Coghlan no impacta unicamente en la planta de
Godoy Cruz sino que ademas tiene repercusiones en toda la estructura de Pefiaflor que deben
ser analizadas. Dentro de la planta, la mano de obra indirecta, incluye los tres gerentes de la
planta y las 15 personas de las distintas areas. Estos se van a mantener constante a lo largo de
los 10 afios. No se va a contratar a nuevo personal sino que se va a tener en cuenta el tiempo
que estas 18 personas le dedican al proyecto nuevo para a partir de esto obtener los costos.

Por otro lado, fuera de la planta existen varias areas tales como la administracion, comercial,
marketing, finanzas, logistica, entre otras. Para estas areas no se va a agregar personal
adicional, dado que el tiempo de trabajo que exigira el agregar los nuevos productos podra ser
distribuido entre los integrantes del equipo ya presentes en la compafiia. Esto se debe al gran
numero de empleados que presenta Pefiaflor (mas de 1000 empleados).

Por altimo, es necesario, debido a las instalaciones a través de los afios, formar un equipo de
personas que puedan analizar y gestionar la instalacion de cada maquina o proyecto
individual. Para formar este grupo se va a juntar a los 3 gerentes de la planta y una persona
representante de las areas de almacén de insumos, laboratorio y control de calidad,
mantenimiento y reparaciones, seguridad e higiene, tratamiento de efluentes, preparacion de
liquidos y servicios, y fraccionamiento. En conjunto, este equipo podra poner en comdn las
necesidades de cada area para lograr ejecutar cada instalacion de manera eficiente. Se le
asignara un tiempo de trabajo a este grupo de personas previo a la instalacion donde no
podran estar disponibles para otras tareas. Cabe recordar que la planta se detiene en los
momentos que hay obras y, por ende, este grupo va a tener que estar disponible durante cada
implementacion.

9.4 Materia Prima

9.4.1 Proveedores de Insumos

En primer lugar, se realiza una breve descripcion de los ingredientes de tanto el VAT 69
Flavors y del King Coghlan.

VAT 69 Flavors: Para su fabricacion en Argentina, se utilizard un concentrado de whisky al
63% V/V de alcohol, agua para diluirlo, jarabe de alta fructosa (JMAF) para darle dulzor y
saborizante para darle el sabor a cereza, miel 0 manzana segun corresponda. En caso de ser
necesario, pueden agregarse pequefias cantidades de colorante en una de las etapas del
proceso.

King Coghlan: Para su fabricacion en Argentina se utilizard un pequefio porcentaje de
concentrado de whisky al 63% V/V de alcohol, y se lo diluird con agua para que la botella de
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750ml contenga un 5% de whisky afiejado al 40% V/V de alcohol. Este pequefio porcentaje
de whisky es lo que le dara el gusto de afiejado al producto. Un bajo porcentaje de whisky
afiejado es caracteristico de los productos de la categoria Admix (blends de whiskys afiejados
y otros alcoholes), dado que son productos que compiten por precio, y el whisky afiejado es el
insumo de mayor costo. El 95% remanente consistira de alcohol de cereal al 96% V/V de
alcohol y mas agua, para dar como resultado un producto final con graduacion 40 grados de
alcohol.

A continuacién se analiza como se pueden obtener los insumos necesarios para producir el
VAT 69 Flavors y el King Coghlan.

VAT 69 Flavors

Concentrado: Se trae desde isotanques que llegan de Escocia al puerto de Zarate (Dr. Félix
Pagola 2671, Zarate, Buenos Aires), y desde alli se transportan por camion hasta la planta.
Los isotanque contienen concentrado de whisky al 63% de alcohol V/V. EIl proveedor es
Diageo, que a su vez es un partner comercial de Pefiaflor.

Saborizantes: para las versiones del VAT 69 Flavors de Apple y Cherry, podran obtenerse
saborizantes a partir de proveedores locales que ofrecen jarabes compuestos por varios
ingredientes como Ingredion (Cazadores de Coquimbo 2843, Munro, Buenos Aires).

Botella de vidrio: EI Gnico proveedor de botellas que actualmente tiene el molde de VAT 69
es Owens lllinois, cuya fabrica se encuentra Baigorria 265 Rosario, Santa Fé. A las botellas
de VAT 69 Original. Como el VAT 69 Flavors utilizard la misma forma de botella, se
mantendré el proveedor, para no tener que invertir en la construccion de un molde nuevo.

Jarabe de alta fructosa (JMAF): El proveedor sera Arcor Agrolndustrias. Tiene plantas en
Arroyito, Cordoba y en Tucuman.

Agua: El agua es extraida desde un pozo en el predio de la planta de Godoy Cruz y
potabilizada ahi mismo en una planta de tratamiento.

Colorante: Se utiliza un colorante de color caramelo para el proceso de correccién de color del
whisky, del proveedor LAQI, ubicado en Gongalves Dias 1055, CABA, Buenos Aires. Dicha
empresa cumple con el Certificado de Calidad I1SO 9001:2008, la legislacion del Cddigo
Alimentario Argentino y, al igual que Pefiaflor, cuenta con un sistema HACCP de andlisis de
peligros y puntos criticos de control.

King Coghlan

Concentrado: Se utilizara el mismo concentrado que se utiliza para el VAT 69. De las
opciones de concentrado disponibles (J&B, White Horse 8yr. y VAT 69) se optd por VAT 69
ya que es el concentrado mas barato y el King Coghlan es un producto que apunta a competir
por precio y lleva solamente 5% de whisky afiejado.

Alcohol de cereal: El proveedor que se utilizara sera Arcor Agroindustrias (al igual que para
el IMAF), que es uno de los mayores productores de alcohol de cereal en Argentina.

Botella de vidrio: Se utilizara el mismo molde de botella del licor de cafia de azlcar Legui,
que actualmente se produce en la planta de Godoy Cruz. El motivo de dicha eleccion es
principalmente que se trata de una botella cilindrica lo que facilita el etiquetado, como fue
explicado en mas detalle en la entrega de Mercado. El Unico proveedor de botellas que
actualmente tiene el molde de Legui es Cattorini Hnos., cuya fabrica se encuentra en
Av.Tomas Flores 5000, Quilmes, Buenos Aires.
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Agua: El agua es extraida desde un pozo en el predio de la planta de Godoy Cruz y
potabilizada ahi mismo en una planta de tratamiento.

Colorante: Al igual que para el VAT 69 Flavors, se utiliza el colorante LAQI.

9.4.2 Balance de Linea

En la seccién 3.1, Dimensionamiento de maquinaria, se debio utilizar el mes pico para lograr
dimensionar los equipamientos. Sin embargo, al hablar de los insumos para fabricar el
producto terminado es necesario analizar la produccion anual por afio. Como de la planta
salen pallets completos de producto terminado, se utiliza la cantidad de pallets que se deben
producir por afio, calculado en la seccién de Plan de Produccion, mostrado a continuacion.

Afos 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028

VAT 69 Flavors 174 351 511 344 1144 1323 1443 1561 1611 1508
King Coghlan 184 355 602 579 1336 1548 1689 1831 1389 1236

Tabla 9.14 Produccion anual en pallets completos

Para obtener los insumos necesarios en un afio ademas de las proyecciones mostradas
anteriormente, se utilizan las préximas medidas.

Insumos Cantidad
Jarabe por Litro [Gramos] 7
Saborizante por Litro [ml] 7,5
Colorante por Litro [ml] 2,5
Etiguetas por Botella 1
Botellas por Caja 6
Cajas por Pallet 150
Cinta Adhesiva por Caja [Metros] 0,6
Stretch Wrap por Pallet [Metros] 6,41

Tabla 9.15 Medidas de insumos

Con esta informacion, a través del balance de linea se procede a calcular las cantidades de
materia prima y sus desperdicios. Estos pueden ser vistos en el anexo.

9.5 Tratamiento de desperdicios
9.5.1 Grasa

Como bien se detallé en la Descripcion del Proceso de Produccién y en el Balance de Linea,
la elaboracion de las tres versiones de VAT 69 Flavors requiere de un proceso de Aging
(enfriamiento durante 12 horas a -2°C) seguido de un proceso de Filtracion que dura 8 horas.
Esto logra separar los acidos grasos del whisky. El proceso de Filtracion tiene un 1% de
desperdicios, lo que quiere decir que por cada litro de whisky que pasa del tanque de Aging al
tanque de Filtracion, se retienen 10 mililitros de acidos grasos. A continuacion se muestran las
cantidades filtradas de acidos grasos proyectadas para los afios 2019 a 2028:

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028

Desperdicio Acidos Grasos [Litros]| 1.520 6.581 10.928 12.297 12.824 13.230 13.754 14.272 14.764 13.792
Tabla 9.16 Desperdicios de acidos grasos proyectados

Estos acidos grasos no se descartardn como basura, sino que se venderan a la empresa
argentina Alicorp, que fabrica y comercializa una amplia variedad de productos, como
jabones, productos para el cabello, suavizantes y hasta galletas.

Las grasas estan constituidas por triglicéridos, que son ésteres de una molécula de glicerina
con tres acidos grasos. Alicorp utiliza los acidos grasos principalmente para la fabricacion de
jabones, mediante un proceso de hidroélisis basica o alcalina, que también recibe el nombre de
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saponificacién. En este proceso, se mezclan las grasas con sosa concentrada con agitacion y
calentamiento con vapor. Se produce un rompimiento de los grupos éster del triglicérido,
obteniendo como resultado una molécula de glicerina y tres moléculas de acidos carboxilicos
(&cidos grasos). A su vez, estos acidos grasos reaccionan con la sosa produciendo tres
jabones (ésteres de sodio), como se observa en la Figura X. La pasta resultante se trata con
una disolucién de cloruro de sodio para favorecer la precipitacion (solidificacion) del jabon.
Este se separa, por filtracion, de la disolucion acuosa que contiene la glicerina.

Se desconoce qué hace la empresa Alicorp con la glicerina que se obtiene en el proceso de
saponificacion. De todos modos, como la glicerina tiene muchos usos industriales,
probablemente se recupere, por procesos de evaporacion de agua y destilaciéon al vacio para
luego ser comercializada. Las aplicaciones industriales de la glicerina se deben
principalmente a sus propiedades fisicas (sustancia higroscdpica, de elevada temperatura de
ebullicién, alta viscosidad y soluble en agua en todas proporciones). Se utiliza como
anticongelante, como humectante para tabaco, en la preparacion de productos farmacéuticos y
cosméticos y como materia auxiliar para tintas de imprenta, entre otras cosas.

i R—~c00Na®
0] CH,0—C—R;4 H,O CH,OH
1] I ] @N ®
RZ—C—O—CllH + NaOH(ac) ———» CH-OH ¥ R,—COO~"Na
CHQO_C_Rg CHzOH
Il R3—COO®N3®
Triglicerido Glicerina Jaboén

Figura 9.13 Representacion quimica del proceso de saponificacion

Otro uso que Alicorp le da a los &cidos grasos es el de materia prima para la produccion de
suavizantes. Para ello, los &cidos grasos se transforman en derivados nitrogenados como
muestra la Figura Y, de los cuales los mas importantes son las aminas grasas y las
correspondientes sales de amonio cuaternario. Estas Gltimas son tensoactivos catidnicos,
razon por la cual se las utiliza en suavizantes.
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Figura 9.14 Nitrogenacion de grasas para la obtencion de sales de amonio cuaternarios, utilizadas en suavizantes

9.5.2 Agua

En primer lugar, como se explico en la Descripcion del Proceso de Produccion, el agua que se
utilizard para realizar los fraccionamientos de los concentrados a partir de los cuales se
producen el VAT 69 Flavors y el King Coghlan, se obtiene desde un pozo de agua ubicado en
el mismo predio en el cual se encuentra la planta, y se potabiliza en una planta de tratamiento
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propia por procesos de 6Osmosis inversa. Del total de agua que ingresa a la planta
potabilizadora, solo % puede potabilizarse exitosamente. A continuacion se muestra una tabla
con la proyecciones de agua obtenida como merma del proceso de potabilizacion, para los
afios 2019 a 2028.

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
Merma Agua Potabilizada [Litros] 167.931 | 542.405 | 1.093.012 | 1.301.385 | 1.390.675 | 1.466.672 | 1.543.636 | 1.615.674 | 1.677.330 | 1.615.926

Tabla 9.17 Proyecciones del 2019 al 2028 de los litros de agua del proceso de potabilizacion que son merma, teniendo en cuenta los
requerimientos de agua potable para la fabricacién del VAT 69 Flavors y King Coghlan

Actualmente, parte del agua que no logra potabilizarse se utiliza en los bafios de la planta y
para la limpieza de las instalaciones, y el resto se descarta a la red cloacal de Godoy Cruz. La
planta ya cuenta con la verificacion del Ente Provincial del Agua y de Saneamiento
(EPAS) sobre el cumplimiento de la Resolucion N° 35/96 Anexo Il “Norma de Calidad para
Liquidos Residuales Industriales que se vuelcan a Colectora de Liquidos Cloacales”. Esta
resolucion estd explicada en detalle en la seccion 5.3 Norma de calidad para liquidos
residuales que se vuelcan a la red cloacal.

Como ya se estan cumpliendo con los requerimientos de agua para los bafios y para limpieza,
todo el incremento marginal de la merma de agua potabilizada generada por el lanzamiento
del VAT 69 Flavors y el King Coghlan se descartara a la red cloacal, ya que se trata de agua
que no logré potabilizarse en primera instancia.

En segundo lugar, el proceso de lavado al que se someten las botellas vacias de VAT 69
Flavors y King Coghlan requiere 200 mililitros de agua por botella. Aproximadamente se
pierde un 5% de esta agua (por salpicaduras o por quedar dentro de las botellas), pero el 95%
remanente es recirculada hacia la planta de potabilizacion para repotabilizarse.

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
Desperdicio Agua Lavadora [Litros] 5.480 17.645 35.634 42.451 45.374 47.863 50.381 52.736 54.750 52.760

Tabla 9.18 Proyecciones del 2019 al 2028 de los litros de agua desperdiciada en el proceso de lavado de botellas vacias de VAT 69 Flavors
y King Coghlan

10. Localizaciéon

10.1 Macrolocalizacion

Una vez realizado el balance de linea para la produccién del VAT 69 Flavors y King Coghlan,
se procede a evaluar posibles ubicaciones de planta en donde se pueda efectuar el desarrollo
de obras fisicas para implementar el proyecto.

Como se menciono en el Anélisis de Mercado, en el afio 2015 Pefiaflor le compro la bodega
Navarro Correas a Diageo, y firm6 un acuerdo de distribucion y produccion de spirits de
Diageo en Argentina. Las tres plantas de Pefiaflor tenian capacidad ociosa suficiente como
para incorporar a la linea de Navarro Correas. Por eso, se debia tomar una decision: ;era
preferible transformar la planta de Navarro Correas en una planta de spirits, 0 construir una
planta desde cero, en algun otra parte del pais? Pefiaflor y Diageo decidieron remodelar la
antigua planta de Navarro Correas en Godoy Cruz, Mendoza y transformarla en una planta de
produccién de spirits. El costo de las remodelaciones e instalacion de maquinaria adecuada
rondé los 40 millones de pesos, y fue pagado por ambas empresas en partes iguales.

En este contexto, una de las alternativas de macrolocalizacion que se evaluara es entonces la
provincia de Mendoza (Alternativa A), donde actualmente se encuentra la planta de spirits,
gue aun tiene espacio disponible. El atractivo principal de esta alternativa es que se podra
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aprovechar la infraestructura existente y maquinas con capacidad ociosa. La otra alternativa es
Buenos Aires (Alternativa B), ya que, como se mostrara al analizar los factores mas
relevantes de macrolocalizacion en detalle, es la Unica ubicacion que puede llegar a justificar
que el VAT 69 Flavors y King Coghlan se produzcan separados del resto de los spirits de
Diageo en Argentina, principalmente debido a la cercania a los proveedores y a los clientes.

10.1.1 Factores de analisis

a) Existencia de infraestructura adecuada

La planta en Godoy Cruz, Mendoza cuenta con infraestructura que puede aprovecharse para
producir el VAT 69 Flavors y el King Coghlan. De construir la planta para estos productos en
Buenos Aires, deberia realizarse una gran inversion, mientras que en Mendoza se trata de
costos hundidos, ya que gran parte de la estructura actual tiene capacidad para incorporar a
dos productos mas al portfolio de produccién.

En primer lugar, la planta de Mendoza cuenta con una estructura edilicia adecuada para
llevar a cabo un proceso industrial que involucra maquinaria y mano de obra que cuenta con
bafios, un sistema de iluminacion, sistema de calefaccion, sistema de ventilacion y circuito
eléctrico, entre otras cosas.

En segundo lugar, la planta fue condicionada para cumplir con las normas de una Zona
Atmosfera Explosiva (ATEX) para liquidos inflamables, como lo es una solucién
alcoholica con més de 20% V/V de alcohol. La planta cuenta con un sistema de proteccién
contra explosiones, los docks de descarga de whisky concentrado (63% V/V de alcohol)
cuentan con dispositivos de control y aislantes apropiados, y en la sala de elaboraciéon hay
placas anti estatica que los operarios deben tocar antes de ingresar, entre otras cosas.

Por otro lado, en el predio de Godoy Cruz, Pefiaflor ya ha realizado un pozo de agua y cuenta
con una planta potabilizadora en funcionamiento. Dado que el ingrediente principal de una
bebida espirituosa es el agua, buen acceso a agua potable constituye una importante ventaja
para una planta de spirits.

La planta cuenta con una red de 14 kilometros de tubos neumaticos, que conectan los
tanques de agua potable con los tanques de producto semielaborado, los tanques de
saborizante o colorante con los tanques de producto semielaborado. Al agregar nuevos
tanques para producir los nuevos productos, deberan agregarse tramos de tubos, pero la
inversion resulta mucho menor a que si se tuviera que realizar un tramado desde cero, puesto
que pueden aprovecharse los tramos iniciales y realizarse divisiones. Los tubos tienen
valvulas estratégicamente colocadas en su interior, que son controladas desde una sala de
control por el gerente de planta.

Ademas, la planta cuenta con docks de descarga equipados para poder manipular tanques de
50 mil litros de capacidad. Se cuenta con un sistema de bombeo que permite llevar el
concentrado desde los isotanques que llegan con el concentrado a los tanques de la sala de
elaboracién, de modo que practicamente no hayan pérdidas y se respeten las normas de
seguridad de una zona ATEX.

Por ultimo, como ya se mostrd al realizar el balance de linea, la elaboracion de una bebida
espirituosa desde la recepcion del concentrado hasta que se obtiene una botella con producto
terminado que ha pasado los controles de calidad pertinentes y se realiza el palletizado,
requiere de diversas maquinas automaticas. Como se mostré al realizarse el balance de linea,
la planta dispone de las siguientes maquinas (marca Bertolaso) con capacidad ociosa
suficiente para cumplir con los requerimientos del mix de productos de Pefaflor-Diageo para
los afios 2019 a 2025:
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- Despalletizadora (para quitar de los pallets las botellas vacias recibidas de los
proveedores y colocarlas en la linea de llenado) de 12.240 botellas/h

- Inspeccionadora de botellas vacias (EBI) de 20.000 botellas/h

- Rinsing/Filling/Capping Monobloc de 8.000 botellas/h

- Inspeccionadora de botellas llenas (FBI) de 20.000 botellas/h

- Etiquetadora de 12.000 botellas/h

- Armadora de cajas de 1.900 cajas/h

- Encajonadora de 12.000 botellas/h

- Cerradora de cajas de 2.000 cajas/h

- Palletizadora de 2.000 cajas/h

- Envolvedora de 25 pallets/h

En el afio 2024 deberia invertirse en un Rinsing/Filling/Capping Monobloc adicional.

Al factor “Existencia de infraestructura adecuada” se le asigné un peso del 40%, ya que se
considero que es el factor mas importante, teniendo en cuenta el costo de las remodelaciones
de la planta y la gran variedad de infraestructura aprovechable anteriormente nombrada.

Con respecto a las puntuaciones para ambas alternativas, teniendo en cuenta que la planta
existe en Mendoza y que en Buenos Aires habria que construirla desde cero, se asignaron los
siguientes valores:

Puntuacion A: 10
Puntuacion B: 0

b) Cercania a clientes

Al evaluarse el lanzamiento de dos productos de consumo masivo, es de suma importancia
que ambos whiskys estén presentes en los diferentes puntos de ventas en el pais, priorizando
aquellos que tienen mayor volumen en el total de las ventas de Pefaflor.

Como se menciono en el Estudio de Mercado, el VAT 69 Flavors competira en el segmento
de bebidas espirituosas, y en particular apuntara al nicho de personas jovenes y ocasion de
consumo “La Previa”, mientras que el King Coghlan competird en el segmento de whisky de
mas bajo precio, y no tiene un target con rango etario tan marcado como el VAT 69 Flavors.

Para el caso del VAT 69 Flavors, se realizara una distribucién similar a las bebidas
espirituosas que Pefaflor actualmente distribuye, estimando que los futuros clientes del
producto seran los mismos que hoy consumen bebidas espirituosas en general (no se tuvo en
cuenta las bebidas premium y super premium para el analisis).

Con respecto al King Coghlan, se buscara distribuir el producto a aquellas regiones del pais
que actualmente registran mayores voliumenes de consumo de los whiskys comercializados
por Pefaflor (J&B, White Horse y VAT 69).

Para el anélisis del VAT 69 Flavors, analizando el consumo de todas las bebidas espirituosas
del 2017, se observa que el mayor volumen consumido se encuentra en la region de Gran
Buenos Aires (34%), seguido de Capital Federal (17,31%) y el Centro del Pais (15,77%).
Luego la distribucidn es acorde a la Figura 4.1.
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Ventas Spirits 2017
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Figura 10.1 Porcentaje de ventas por region sobre ventas totales en Argentina de todas las bebidas espirituosas de Pefiaflor para el afio
2017.

Para el analisis del King Coghlan, analizando el consumo de los whiskys de Pefaflor (J&B,
White Horse y VAT 69) en el afio 2017, se observa que el mayor volumen consumido se
encuentra en la region de Gran Buenos Aires (36%), seguido de Capital Federal (22%),
Interior de Buenos Aires, Litoral y Centro del Pais (todos con 10,5 %) y luego el resto se
distribuye entre las regiones de Cuyo, Sur, NEA y NOA como muestra la Figura 4.2.

Ventas Whisky 2017
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Figura 10.2 Porcentaje de ventas por region sobre ventas totales en Argentina del J&B, VAT 69 y White Horse para el afio 2017.

Debido a la cantidad y variedad de puntos de ventas que hay en cada una de las diferentes
regiones del pais, se tomara una ciudad como punto de referencia de cada regién, y desde alli
se evaluaran las distancias planta-cliente bajo las diferentes alternativas: localizando la planta
en Mendoza y localizando la planta en Buenos Aires.
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Aungue el VAT 69 Flavors y el King Coghlan sean productos de caracteristicas diferentes,
puede observarse en los graficos de torta analizados que los porcentajes de consumo por
region de bebidas espirituosas y de whiskys de Pefiaflor son muy similares. Por eso, se estima
que los clientes de ambos productos estaran distribuidos de forma similar a lo largo del pais.
Para facilitar la matriz de decision y no segregar entre clientes de VAT 69 Flavors y clientes
de King Coghlan, se tomara el promedio de los porcentajes (respecto del total a nivel
nacional) de consumo por region de bebidas espirituosas y de whisky. Esto permitira utilizar
un solo calculo en base a la distancia entre dicha regién y la alternativa de localizacion
analizada para luego estimar una puntuacion.

Acumulando el resultado por region del pais, en ambos productos se obtiene el siguiente
acumulado, y luego, se establecid el promedio entre ambos :

Gran Buenos Aires: 36% whisky; 34% spirits. PROMEDIO: 35%

Capital Federal: 22% whisky; 17,5% spirits . PROMEDIO: 19,75%
Interior de Buenos Aires: 10,5% whisky; 8,5% spirits. PROMEDIO: 9,5%
Litoral: 10,5% de whisky; 11% de spirits. PROMEDIO: 10,75%

Centro: 10,5% de whisky; 16,5% de spirits. PROMEDIO: 13,5%

Cuyo: 2% de whisky; 3% de spirits. PROMEDIO: 2,5%

NOA: 3% de whisky; 2,5% de spirits. PROMEDIO: 2,75%

NEA: 2% de whisky; 4% de spirits. PROMEDIO: 3%

Sur: 3,5% de whisky; 3% de spirits. PROMEDIO: 3,25%

Localizacién

Godoy Cruz Alternativa A
9 Zarate. Alternativa B

{F Centro

¥ AMBA ®
Santiago 2
Litoral M@ntevideo
& NEA
NOA
{¥ Cuyo

& Sur

Figura 10.3 Mapa de regiones comerciales (o Puntos de Venta) de Pefiaflor con opciones de localizacién en Godoy Cruz y Buenos Aires
(puesta inicialmente en Zarate)

Luego de esto, serd necesario estimar las distancias a las dos alternativas de
macrolocalizacion: Mendoza y Buenos Aires. Para ello, se tomara como referencia a
Rodriguez Pefia 1550, Godoy Cruz (donde se encuentra la planta actual de spirits) como punto
de Mendoza y a Dr. Felix Pagola 2671, Zarate (donde se encuentra el puerto de Zarate) como
punto de Buenos Aires.

A mayores distancias, mayor el costo de transporte y por lo tanto menos viable la opcién. De
similar modo, a mayor distancia de los principales consumidores (medido a través de la
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participacion de las regiones sobre el total de ventas en el pais) mas lejos se estaria de cubrir
la oportunidad de venderle, y por lo tanto también menos viable la opcion.

En consiguiente, se calcula la distancia a la alternativa de localizacion para lo cual se utilizara
una ciudad de referencia por region. Dicha ciudad de referencia serd la ciudad de mayor
cantidad de poblacion en la region evaluada, estimando que la misma sera un importante
punto de consumo de ambos productos.

Ciudad Distancia a Distancia a % de share
promedio

Godoy Cruz, Zarate,

Mendoza :
Buenos Aires

Capital Federal | Capital Federal 999 km 80 km 35%
Gran Buenos La Plata 1032 km 133 km. 19,75%
Aires
Interior de Mar del Plata 1164 km 453 km 9,5%

Buenos Aires

Centro Cordoba 466 km 570 km 13,5%
Litoral Rosario 770 km 203 km 10,75%
Cuyo Mendoza 2,7 km 919 km 2,5%
NOA Salta 967 km 1213 km 2,75%
NEA Resistencia 1125 km 741 km 3%
Sur Bariloche 941 km 1340 km 3,25%

Tabla 10.1 Calculo de distancias de alternativas A (Mendoza) y B (Buenos Aires) por regiones

Luego, a partir de la participacion de la region, se pondera la distancia, entendiéndose que las
distancias ponderadas que resulten més alta son las menos deseables ya que representan
lejania a los importantes centros de consumo. Sin embargo, la situacion se torna positiva si en
regiones de alta participacion, la distancia es pequefia.
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Capital Federal 349,7 28,0
Gran Buenos Aires 203,8 26,3
Interior de Buenos Aires 110,6 43,0
Centro 62,9 77,0
Litoral 82,8 21,8
Cuyo 0,1 23,0
NOA 26,6 33,4
NEA 33,8 22,2
Sur 30,6 43,6
900,7 318,2

73,89% 26,11%

Tabla 10.2 Calculo de distancias ponderadas por alternativa y porcentaje que cada alternativa lleva sobre el total

Una vez realizado eso region por region para cada alternativa de localizacion, se totalizé la
cantidad de kilémetros ponderados a fin de estimar la distancia global ponderada de cada
alternativa de ubicacion. Luego, se compararon valores entre ambas, y se calculé el porcentaje
que cada uno representa de la suma de kilémetros que fueron ponderados entre ambas.

Como el objetivo es que menores distancias sean mejor puntuadas (ya que representa una
mayor cercania a los principales centros de consumo) se utilizo la siguiente férmula:

Puntuacion Final = 10 (1- % Distancia Ponderada)
Se obtuvo una puntuacion de 2,6 para Mendoza y 7,4 para Buenos Aires.
Puntuacion A: 2,6

Puntuacion B: 7,4

¢) Cercania a Proveedores
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Dr. Félix Pagola 2671, Zarate,

Concentrado Diageo Buenos Aires 563.679 |litros 26 21% 1019 0 2154 Q
(Cazadores de Coguimbo 2843

Saborizante Ingredion Munro, Buenos Aires 7 687 | liiros 1 1% 1044 848 85 07
Boulevard de Chacabuco 1160

JMAF Arcor Agroindustrias [N ueva Cérdoba, Cordoba 7.175 | litros 1 1% 680 610 5,9 5,0

Botella VAT 69 Flavors|Owens lllinois Baigomia 265 Rosario, Santa Fé 1.365.930 | botellas 25 20% 880 225 1789 45,7
(Goncalves Dias 1055, CABA,

Colorante LAQI Buenos Aires 7.726 | litros 1 1% 1050 110 8.5 09
Boulevard de Chacabuco 1160,

Alcohol de cereal Arcor Agroindustrias [N ueva Cérdoba, Cordoba 858 482 | ltros 20 16% 680 610 1106 99,2
|Av Tomas Flores 5000,

Botella Admix CattoriniHnos Quilmes, Buenos Ares 2.752 650 | botellas 49 40% 1054 123 4199 490

Total 123 100% 9473 2005

§2.53% 1747%

Tabla 4.3 Calculo de las distancias ponderadas para ambas alternativas, en funcion de la cercania a los proveedores

Para analizar el factor “Cercania a proveedores”, se tomé en consideracion el requerimiento
promedio anual de cada uno de los insumos principales para la fabricacion del VAT 69
Flavors y del King Coghlan, teniendo en cuenta las cantidades de insumos proyectadas para
los afios 2019 a 2028 que fueron calculadas en el Balance de Linea, teniendo en cuenta las
ventas proyectadas y los desperdicios.

Teniendo en cuenta la ubicacion de cada proveedor, se calculé la distancia a Mendoza y a
Buenos Aires, tomando como referencia a Rodriguez Pefia 1550, Godoy Cruz (donde se
encuentra la planta actual de spirits) como punto de Mendoza y a Dr. Félix Pagola 2671,
Zérate (donde se encuentra el puerto de Zarate) como punto de Buenos Aires

Luego, teniendo en cuenta las capacidades maximas de cada insumo que un camion puede
transportar por viaje (el detalle se encuentra en la siguiente pagina), se calculé la cantidad de
viajes necesarios anuales para transportar el requerimiento anual de cada insumo. Se calculd
una Ponderacion para cada insumo, dividiendo la cantidad de viajes anuales necesarios para
transportar ese insumo sobre la cantidad de viajes anuales totales necesarios para transportar
todos los insumos.

Seguido de esto, para cada insumo se calculo:

Distancia Ponderada A = Distancia a Mendoza (km) * Ponderacién

Distancia Ponderada B = Distancia a Buenos Aires (km) * Ponderacién

Por altimo, se calculo:

Distancia Ponderada A Total = Suma de las Distancias Ponderadas A para todos los insumos
Distancia Ponderada B Total = Suma de las Distancias Ponderadas B para todos los insumos
% Distancia Ponderada A = Distancia Ponderada A Total / (Distancia Ponderada A+B Total)

% Distancia Ponderada B = Distancia Ponderada B Total / (Distancia Ponderada A+B Total)

Como el objetivo es que menores distancias sean mejor puntuadas (ya que representa una
mayor cercania a los principales proveedores) se utilizé la siguiente formula:

Puntuacion Final = 10 (1- % Distancia Ponderada)
Se obtuvo una puntuacién de 1,25 para Mendoza y 8,75 para Buenos Aires.

Puntuacion A: 1,25
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Puntuacion B: 8,75

Capacidades maximas por camion

Como los requerimientos anuales de saborizante, JMAF y colorante son de poco mas de
7000 litros y en la planta pueden almacenarse, se requiere de un solo viaje anual por insumo.
Se transportan en barriles estdndares de acero de 210 litros o en IBC (Intermediate Bulk
Containers) de 2000 litros.

Las botellas vacias que se obtienen de los proveedores Owens lllinois y Cattorini Hnos
vienen en pallets de 1530 botellas, con un peso de 930 kg/pallet completo. El pallet tiene una
altura de 1,30 metros y una base de 1,05 metros x 1,30 metros. Las botellas suelen
transportarse en camiones semirremolque de 5 ejes, con largo 18,60 metros (13,44 metros
aprovechables), ancho 2,60 metros (2,52 metros aprovechables) y altura 4,10 metros (2,70
metros aprovechables). Estos camiones tienen una tara aproximada de 10 toneladas y peso
méaximo bruto de 45 toneladas, por lo cual pueden llevar una carga de peso méaximo 35
toneladas. Teniendo en cuenta Unicamente las dimensiones del camion y el hecho de que dos
pallets pueden estibarse (los pallets vienen envueltos en stretch wrap, por lo que la estabilidad
de las botellas no constituye un factor limitante), entrarian 40 pallets por camion, con el lado
de 1,30 metros dispuesto paralelo al eje del largo del camion, en filas de 11 pallets, dos en la
base del camion y dos apiladas. Ahora bien, siendo el peso méximo de la carga de 35
toneladas y el peso del pallet completo de 930 kg, pueden colocarse como méaximo 37 pallets
por camion.

Figura 10.4 Disposicion de botellas en un pallet. Imagen renderizada provista por Owens lllinois

Una vez que el concentrado de whisky arribado desde Escocia es nacionalizado en el puerto
de Zérate, este debe ser transportado en camiones hasta la planta. Cada camion puede llevar
un isotanque de capacidad total 25.000 litros, lleno al 90% con concentrado (22.500 litros de
concentrado).
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Figura 10.5 Isotanques usados para transportar el whisky concentrado desde el puerto (izquierda) y puerto de Zarate (a la derecha)

El alcohol de cereal se transporta en isotanques de capacidad total 50 mil litros, llenados
como maximo hasta un 90% (45.000 litros de alcohol de cereal). Nuevamente, cada camion
puede llevar un solo isotanque a la vez.

d) Disponibilidad de servicios

En Mendoza, la empresa que abastece de energia al 74% de la provincia es EDEMSA. Desde
el 1° de agosto de 1998, tiene a su cargo el suministro y la comercializacion de la energia
eléctrica a los clientes ubicados en 11 departamentos de Mendoza (entre los cuales se incluye
a la ciudad de Godoy Cruz).

En la provincia de Buenos Aires, dependiendo de si se trata de Zona Sur o Zona Norte, el
proveedor de energia es EDESUR y EDENOR, respectivamente. Se buscaron los cuadros
tarifarios actuales de las diferentes empresas para grandes demandas de potencia de baja
tension (adjuntados en el Anexo) y se calcul6 el costo energético mensual, suponiendo una
demanda de potencia d aproximadamente 100 kW por mes. Se obtuvieron los siguientes
resultados:

Mendoza Buenos Aires SUR|Buenos Aires NORTE
Cargo Fijo ($/Mes) 323,00 2989,49 2814,69
Cargo por Potencia Contratada (S/kW-Mes) 478,86 206,14 296,42
Cargo por Potencia Adquirida ($/kW-Mes) 7,86 2,46 2,99
Requerimiento Potencia (kw/Mes) 100
Costo ($/Mes) 48.995 23.849 32.756

Tabla 10.4 Costo energético mensual para Mendoza, Buenos Aires SUR y Buenos Aires NORTE

En conclusion, tomando el promedio entre el costo energético de Buenos Aires SUR y
NORTE y comparandolo con el costo de Mendoza, resulta que en Mendoza el costo es
aproximadamente el doble, razon por la cual en el factor “Disponibilidad de servicios “ de la
matriz de decision de macrolocalizacion se le otorga el doble de valor a Buenos Aires que a
Mendoza.

Puntuacién A: 5
Puntuacion B: 10

e) Disponibilidad de Mano de Obra

La produccion de las bebidas espirituosas VAT 69 Flavors y King Coghlan consiste
mayoritariamente de una serie de procesos automaticos, como se mostré en el balance de
linea. No obstante, se necesitan operarios para asistir en la descarga del concentrado, para
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preparar el saborizante, para realizar el analisis preliminar de laboratorio, para verificar la
turbidez del whisky y realizar una degustacion, para manejar los autoelevadores para subir los
pallets de producto terminado a los camiones, para gestionar el almacén de insumos y de
producto terminado, para realizar el mantenimiento correspondiente a las maquinas y para
gerenciar la planta. Se trata de mano de obra calificada en la mayor parte. Esto demuestra que
el factor “Disponibilidad de Mano de Obra” debe ponderarse al evaluar alternativas de
macrolocalizacion para la planta. De todos modos, los requerimientos de mano de obra no son
elevados (en la planta actual de Mendoza, hay 37 operarios trabajando para producir

7 productos distintos). Por eso, al no tratarse de una industria de mano de obra intensiva, se le
dara poco peso a este factor.

Segun la Direccion General de Estadistica y Censos, la poblacién econdmicamente activa en
Buenos Aires en el segundo trimestre del 2017 era de 1.701.857 personas™, de las cuales
178.205 estaban desocupadas y 156.968 tenian subocupacién horaria. Con respecto a
Mendoza, el INDEC afirmé que en el cuarto trimestre del 2017, la poblacién econémicamente
activa era de aproximadamente 926.000 personas’’.

Por este motivo, se le asignara el doble de valor a factor “Disponibilidad de Mano de Obra” a
Buenos Aires que a Mendoza.

Puntuacién A: 5

Puntuacion B: 10

f) Impuestos

Para el analisis de impuestos a nivel de macrolocalizacion, habra que comparar entre ambas
alternativas para ver cual poseera mayores ventajas a terminos impositivos.

En el andlisis regional de impuestos a nivel provincial, se puede encontrar una diferencia
apreciable entre Mendoza (actual provincia donde se encuentra la planta) y Buenos Aires.
Esta ultima provincia presenta un régimen normalizado de promociones industriales bajo la
ley 13.656.1°

Esta ley, que tiene por objetivo promover el desarrollo en las zonas de menor industrializacién
establece una serie de requisitos a cumplir y ordena las regiones beneficiadas segun este
desarrollo, siendo las zonas mas desfavorecidas aquellas que gozen de un plazo mayor de
ahorro de los siguientes impuestos:

Ingresos Brutos

Impuesto Inmobiliario

Impuesto de Sellos (sobre contratos onerosos: 0 un contrato con un cliente).
Impuesto a los Automotores

En el caso de Pefiaflor, los impuestos de interés seran los primeros tres ya que corresponden a
la actividad comercial que se desarrolla.

16 https://www.estadisticaciudad.gob.ar/eyc/wp-content/uploads/2017/09/ir_2017_1185.pdf

17https://losandes.com.ar/article/view’?slug:eI-desempleo-bajo-en-mendoza—y-cerro-el-cuarto-trimestre-de-2017-
en-27-segun-el-indec

18 http://www.gob.gba.gov.ar/legislacion/legislacion/l-13656.html
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Por el otro lado, Godoy Cruz (sitio actual de la planta) siendo parte del departamento de la
capital de Mendoza no cuenta con un régimen de beneficios impositivos, ya que no se incluye
dentro de los departamentos que estipula la ley de promociones industriales de Cuyo, N°
21.608"°

En este sentido, la instalacion de una planta en Buenos Aires resultaria méas beneficioso a
términos impositivos que instalarla en Godoy Cruz en conjunto con la planta actual. En mayor
profundidad, debido a la ley bonaerense, seria conveniente emplazar la planta en Zarate
porque la misma pertenece a la Region 1l de Partidos con beneficios y cuenta entonces con
una exencion de 5 afos, y si ademas la instalacion de la planta se radica dentro de un sector
industrial planificado dentro de este mismo partido, la exencién se extenderia un 50%%

Puntuacién A: 0
Puntuacion B: 10

10.1.2 Matriz de Decision

Para armar la matriz de decisién que se muestra en la Figura 4.5, se le asigné un peso a cada
uno de los factores descritos de acuerdo a un impacto econdémico estimado. Como se
mencionod al analizar los factores, el factor “Existencia de infraestructura adecuada” es el mas
significante, razon por la cual se le asignd un 45%. Seguido de este vienen los factores
“Cercania a clientes” y “Cercania a Proveedores” con un 20% debido a los costos logisticos
de transporte que afronta la empresa mes a mes, y gque estan relacionados a la distancia a los
clientes y proveedores. A los factores “Disponibilidad de servicios”, “Disponibilidad de MO”
e “Impuestos” se les asignd un 5%, por ser los de menor impacto pero que igualmente
contribuyen a la toma de decision de localizacion. Luego se colocé el valor de cada factor
para las alternativas A (Mendoza) y B (Buenos Aires). El Total de cada alternativa surge de
realizar la suma de Peso*Factor, para todos los factores. A mayor valor, mejor resulta la
alternativa.

ALTERNATIVA A: MENDOZA ALTERNATIVA B: BS. AS.
Observaciones Valor Total Observaciones Valor Total
Ya existe la planta: Estructura
edilicia, Docks de descarga y carga,
Zona ATEX ya acondicionada, :
45 Trazados de tubos neumaticos 10 450 Hay que construir la planta 0 0
Existencia de infraestructura aprovechables, Maquinas con
adecuada capacidad ociosa
Cercania a Clientes 20 Distancia ponderada de 900,7 km 26 52 Distancia pondearada de 3182 km 74 148
Cercania a Proveedores 20 Distancia ponderada de 947 3 km 1,25 25 Distancia ponderada de 200 5 km 875 175
EDEMSA, que para un EDENOR, EDESUR, que para un
5 requerimiento de 100kW cuesta 5 25 requerimiento de100kW cuesta en 10 50
Disponibilidad de Servicios 48.995%/mes promedio 28302$/mes
5 926.000 personas econémicamente 5 o5 1.701.857 personas 10 50
Disponibilidad de MO activas econdmicamente activas
Impuestos 2 No hayleyes de promocién industnal 0 25 Ley 13.565 de promocién industrial 10 50
602 A

Tabla 10.5 Matriz de decision de macrolocalizacion, evaluando las alternativas Mendoza y Godoy Cruz

10.1.3 Conclusion

Teniendo en cuenta que actualmente la planta de spirits de Pefaflor-Diageo se
encuentra en Mendoza, analizando la matriz de localizacion resulta conveniente ubicar
la produccion de VAT 69 Flavors y King Coghlan alli, ya que la alternativa A sumo un
total de 602 puntos y la alternativa B un total de 473 puntos. De todos modos, el valor de
todos los factores es mayor en la alternativa B salvo el factor “Existencia de Infraestructura

19 https://www.economia.gob.ar/concursos/biblio/LEY %2021608%20PROMOCION%20INDUSTRIAL.pdf

20 http://www.pliz.com.ar/cpt/promocion_ind.pdf
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Adecuada”. Esto quiere decir que, de no existir la planta actual, convendria localizar la
produccion en Buenos Aires.

Se concluye que en 2015, cuando Pefaflor y Diageo optaron por remodelar la vieja
planta de Navarro Correas para aprovechar la estructura edilicia, hubiera convenido
vender dicha planta y construir una planta en Buenos Aires:

Inclusive aprovechando la estructura edilicia de la planta de Mendoza, debieron
invertirse 40 millones de pesos en concepto de acondicionamientos (dicha inversion
debia llevarse a cabo independientemente de la ubicacion de la planta).

El terreno y la planta en Mendoza pudieran haber sido vendidos a una empresa para la
cual no fuera tan significante estar cerca de Buenos Aires como lo es para el sector de
spirits de Pefaflor. Al estar tan cerca de la Ruta 40, la planta estad localizada
estratégicamente dentro de lo que es Mendoza. De hecho, la planta esta rodeada de
varios predios empresariales por lo que se considera que la zona es valorada y no
hubiera resultado muy dificil concretar la venta. El dinero de la venta se podria haber
utilizado para comprar un terreno en Buenos Aires (priorizando aquellos con
estructura edilicia existente) y construir la planta alli.

Como se mostrd en la matriz, al tener la planta en Buenos Aires se reducirian costos
recurrentes que la empresa tiene mensualmente, principalmente relacionados al
transporte de insumos hacia la planta (isotanques de concentrado en particular) y de
producto terminado hacia los clientes. Ademés, en Buenos Aires hay mayor
disponibilidad de servicios y de mano de obra.

10.2 Microlocalizacion

Una vez realizada la macrolocalizacion, es necesario definir el punto de emplazamiento final.
Como Mendoza resulto ser la alternativa mas conveniente a nivel macro debido al peso del
factor “Existencia de Infraestructura Adecuada”, es decir, debido a que la planta de spirits de
Pefiaflor-Diageo actualmente se encuentra en Mendoza, para definir la microlocalizacién resta
especificar en detalle la ubicacion de la planta. Esta se ubica en la calle Rodriguez Pefia 1550,
Godoy Cruz, Mendoza a unas pocas cuadras de la Ruta 40 Acceso Sur.
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Figura 10.6 Ubicacion de la planta de Godoy Cruz, Mendoza en mapa de la region central de Argentina
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Figura 10.7 Imagen satelital de la planta de Godoy Cruz, Mendoza

11. Marco Legal

11.1 Denominacién de las bebidas y habilitacion ANMAT

Para realizar el lanzamiento de bebidas espirituosas en Argentina, hay que cumplir con el
Codigo Alimentario Argentino, Capitulo 14: “Bebidas Espirituosas, Alcoholes, Bebidas
Alcohdlicas Destiladas y Licores™?!, que contiene articulos que indican cémo debe llamarse
una bebida espirituosa de acuerdo a sus componentes.

El VAT 69 Flavors se presentara en una botella de 750 mililitros y tendré una graduacion de
29% V/V de alcohol, y contendrd 72,5% de whisky VAT 69 original (el remanente del
volumen serd agua, jarabe de alta fructosa, saborizante y colorante). Por eso, conforme al

Articulo 1119 - (Resolucién Conjunta SPRel y SAGPyA N° 52/2009 y N° 261/2009) que
dice “Los licores con denominacion especifica (café, chocolate, etc.) que contengan en su
composicion cognac, whisky, ron u otras bebidas alcoholicas, podran denominarse “Licor
de... al/con..." llenando el primer espacio en blanco con la denominacion especifica del licor,
y el segundo espacio en blanco, con la bebida alcohdlica utilizada. Ej. Licor de Café al
Cognac. En este caso debera declararse junto a la categoria de bebida el porcentaje de bebida
utilizada”, la bebida se denominara “licor de manzana/cereza/miel con 72,5% de whisky”
para el VAT 69 Flavors Apple/Cherry/Honey.

El King Coghlan se presentara en botella de 750 mililitros y tendra una graduacion de 40%
VIV de alcohol. Contendra 5% de whisky VAT 69, 41,6% de alcohol de cereal al 96% V/V de
alcohol y 53,4% de agua. Por eso, conforme al Articulo 1117 - (Resolucion Conjunta SPRel
y SAGPyYA N° 86/2008 y N° 339/2008) que dice “Cuando la bebida base se encuentre en el
producto en una proporcion menor del 50% calculado en alcohol de la misma graduacion,
estas bebidas se rotularan: Bebida alcoholica al... o con... o Bebida espirituosa al... o con...
Ilenando el espacio en blanco con el nombre de la bebida base. En este Gltimo caso queda

21 http://www.anmat.gov.ar/alimentos/codigoa/CAPITULO_XIV.pdf
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prohibido el uso de atributos o signos tales como representaciones graficas de frutas, vifias,
racimos, etc. en el rotulado del producto y en ambos casos, debera consignarse en el rétulo
con caracteres de buen tamafio y en lugar bien visible la proporcion de los componentes” la
bebida se denominara “bebida alcohoélica al whisky” y en la etiqueta se especificaran los
porcentajes de los componentes ya mencionados.

Antes de comenzar con la produccién masiva del VAT 69 Flavors y Coghlan, deberan
producirse algunas botellas para que el producto pueda ser aprobado por el organismo
regulador ANMAT (Asociacion Nacional de Medicamentos, Alimentos y Tecnologia
Médica). Se trata de un ente regulador que esta a cargo de autorizar la produccion de
alimentos (las bebidas espirituosas caen en esta categoria) y el cumplimiento de las normas
estipuladas por el Codigo Alimentario Argentino y el Ministerio de Salud.

11.2 Patentamiento

Segun el Instituto de la Propiedad Industrial Argentina (INPI) hay 34 clases a las que puede
pertenecer un producto. La clasificacion es internacional y es conocida como Clasificacion de
Niza aplicada para el registro de marcas. La clase a la que pertenecen tanto el VAT 69 Flavors
como el King Coghlan es la Clase 33: Bebidas alcohodlicas (exceptuando la cerveza).

La marca VAT 69 se patent6 por primera vez en el aiio 1900 bajo el titular asignado “William
Sanderson & Son Limited”, que es la empresa manufacturera. En el afio 1995 se transfiri6 la
concesion de la patente a “Diageo Brands B.V.” La tltima renovacion se llevo a cabo el dia
06/07/2017 con domicilio fiscal “25 DE MAYO 460 PISO 1, C.A.B.A.” bajo el Acta
3619841, y vence el dia 13/08/2027. EI VAT 69 Flavors en sus tres versiones de sabor sera un
un subproducto de esta marca. Al tratarse de una marca mixta (es una imagen con disefio que
incluye palabras, letras, nUmeros o una combinacion de varios o todos ellos), deberia
presentarse al INPI el disefio de etiqueta del VAT 69 Flavors.

Con respecto a la marca que contendré al producto King Coghlan, debe registrarse la marca
en el INPI puesto que se trata de una marca nueva. Se realiz6 una busqueda en el portal de
tramites del INPI1?? y la marca King Coghlan esta disponible. Ya que la marca pertenecera a
Diageo, de lanzarse el producto, se solicitaria la siguiente patente bajo el titular asignado
“Diageo Brands B.V.” y domicilio fiscal “25 DE MAYO 460 PISO 1, C.A.B.A.”:

- Marca: King Coghlan
- Tipo de marca: Mixta

La imagen para tanto el VAT 69 Flavors en sus versiones Cherry, Apple y Honey y para el
King Coghlan ain no estan definidas.

11.3 Norma de calidad para liquidos residuales que se vuelcan a la
red cloacal

Los efluentes deberan cumplir con los parametros establecidos en la Resolucion N° 35/96
Anexo Il “Norma de Calidad para Liquidos Residuales Industriales que se vuelcan a
Colectora de Liquidos Cloacales” (y/o la norma que la reemplace o modifique en el futuro)
emitida por el Ente Provincial del Agua y de Saneamiento (EPAS), ante quien se debera
tramitar la autorizacién de vuelco respectiva.

22https://portaltramites.inpi.gob.ar/H0me/frame?page=https://portaltramites. inpi.gob.ar/Clasico/Docs/Formulario
sConsultas/MarConsultaAvanzada.asp
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LIMITES

PARAMETRO UNIDAD PERMISIBLES
Arsénico mg/l 0,5
Boro mg/l 2
Cadmio mg/l 0,1
Cianuro mg/l 0,1
Cloruros mg/| 350
Compuestos fendlicos (Fenoles) mg/l 0,05
Conductividad Especifica (25°C) uS/cm 3.000
Cromo Hexavalente mg/l 0,2
Detergentes mg/l 2
DQO mg/l 330
Hidrocarburos mg/l 20
Mercurio mg/l 0,005
Plomo mg/l 0,5
Relacion de Absorcion de Sodio (RAS) 9
Sulfuros mg/l 1
Sustancias solubles en frio en Eter Etilico mgl/l 100
Solidos Sedimentables Compactos (10 minutos) mi/l 0,5
Solidos Sedimentables en 2 horas mi/l 10
Solidos en Suspension Totales mg/l 200
Temperatura °C 45
pH 55a9,0

Tabla 11.1 Parametros de la Resolucion N° 35/96 Anexo Il

Ademas el liquido residual no debera contener sustancias que por su naturaleza, propiedad y
cantidad, ya sea por ellas mismas o por su interaccion con otras (metales pesados, pesticidas,
etc.):

1- Interfieran con los procesos de depuracion de las plantas de tratamiento y disposicion final
que se dé a los efluentes de dichas plantas (reuso agricola, etc.).

2- Originen la formacién de mezclas inflamables o explosivas en el aire (dentro de la
colectora, en la planta de tratamiento, etc.).

3- Generen atmdsferas insalubres, toxicas o peligrosas que impidan o dificulten el trabajo del
personal encargado de la inspeccion, limpieza mantenimiento y/o funcionamiento de los
sistemas colectores o plantas de tratamiento.

4- Posean, como consecuencia de reacciones que tengan lugar dentro de la red, alguna
propiedad corrosiva capaz de dafar o deteriorar los materiales de las instalaciones del sistema
colector y plantas de tratamiento o perjudicar al personal encargado de la limpieza, operacion
y mantenimiento de las mismas. No seran admitidas para su vertido en las instalaciones
descargas que contengan sustancias peligrosas especificadas en la Ley Nacional N° 24.051 de
Residuos Peligrosos y la Ley Provincial de Mendoza N° 5.917 y su Decreto Reglamentario,
salvo aquellas contempladas por los pardmetros de control regulados por la presente y que su
concentracion en el vertido no superen los valores establecidos.

11.4 Normas para el transporte de sustancias peligrosas

Para las sustancias peligrosas, se debe realizar un etiquetado que indique los peligros
asociados de la sustancia transportada, tanto en el embalaje de la sustancia como en el
transporte de la misma. Este etiquetado debe poder soportar las condiciones climéticas a las
que se lo exponga. A continuacién se definen de forma breve y generalizada las
sefializaciones que deben utilizarse.

Etiquetado del embalaje
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% Cddigo de cuatro digitos de las Naciones Unidas referente a la sustancia en cuestion
precedido por UN.

% Todos los embalajes deben tener, junto con las otras sefializaciones, indicadores de los
riesgos asociados a la sustancia transportada. Estos indicadores son rombos de 10 cm
x 10 cm con la sefializacion del peligro dentro. En los casos en que haya mas de un
peligro presente, se utilizaran etiquetas para indicar riesgo primario y secundario,
colocadas una al lado de la otra. Los riesgos estan clasificados por la UN en 9 clases,
con varias subdivisiones, como se muestra a continuacion.

Las sustancias peligrosas que se transportaran a la planta son los isotanques de concentrado de
whisky (63% V/V de alcohol) y los isotanques de alcohol de cereal al 96% V/V. Estos
productos corresponden a la clase 3 de sustancias peligrosas:

CLASE 3.1.: Liquidos con punto de inflamacion MENOR a-18°C.

CLASE 3.2.: Liquidos con punto de inflamacion MAYOR a-18 y MENOR a23°C

CLASE 3.3.: Liguidos con punto de inflamacion MAYOR a 23°C y MENOR a 61°C

Y

Figura 11.1 Imagen del simbolo de sustancia peligrosa de clase 3, y desglose en sus ramificaciones segln el punto de inflamacién

Etiquetado en el transporte

Cuando un transporte acarrea alguna de las sustancias peligrosas definidas por las normas
internacionales, debe tener las siguientes sefializaciones.

% Rombos de 250 mm x 250 mm ubicados en los lados del vehiculo y en la parte trasera.
Son exactamente iguales que los descriptos para los embalajes; s6lo cambian sus
dimensiones.

% Un rectangulo anaranjado con un nimero que indica la “Identificacion de peligro” y
el “Numero de identificacion de las Naciones Unidas”. Se ubica uno atrds y otro
adelante. Las dimensiones son las siguientes:

A
Hazard Identification

number (2 or 3
figures preceded
g where appropnate by
= the letter X, see
53.23)
UN number
] (4 figures)
s

Y
40 cm o

h Background orange
Border, honzontal hne and figures black, 15 mm thickness

30 em
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Figura 11.2 Dimensiones del rectangulo anaranjado que identifica el riesgo asociado y el nimero de identificacion de las Naciones Unidas

La “Identificacion de peligro” tiene 2 o 3 numeros. Si hay dos o tres peligros asociados, se
colocan en orden de importancia (mayor riesgo, a la izquierda). Si s6lo hay un riesgo
asociado, se pone el numero relacionado seguido de un cero. Si el nimero esté precedido por
una “X”, quiere decir que la sustancia reacciona peligrosamente en contacto con agua, por lo
que dicho contacto debe evitarse. Si se ponen dos numeros iguales uno al lado de otro quiere
indicar que dicho peligro es muy intenso y peligroso.

Los riesgos y sus numeros respectivos son los siguientes:

Emision de gas debido a presién o reaccion quimica
Liquidos o gases inflamables

Sélidos inflamables

Efecto oxigenador (intensificacion del fuego)
Téxico o riesgo de infeccidn

Radioactividad

Corrosivo

Riesgo de reaccion espontanea violenta

NG~ wWNE

Conforme a esto, la “Identificacion de peligro” de los camiones que transportaran los
isotanques de concentrado de whisky y alcohol de cereal debera ser la siguiente: 224 (se trata
de un liquido inflamable muy peligroso, y tiene un efecto oxigenador).

Por otro lado, el “Numero de identificacion de las Naciones Unidas” serd 1170, que
corresponde a las soluciones alcohdlicas.

11.5 Normas para zonas de atmosferas explosivas (ATEX)

La planta de spirits opera en un ambiente de atmosferas explosivas, ya que opera con
soluciones alcoholicas con concentraciones mayores a 20% V/V de alcohol. Para que se
genere una explosién se necesita oxigeno, un combustible y una chispa o altas temperaturas.
En la planta, el oxigeno se encuentra presente en el aire y no es posible aislarlo. Ademas se
encuentran los tanques con las bebidas alcoholicas, necesarios para la produccion de whisky.
Es por esto que la Gnica manera de prevenir posibles explosiones es en aislamiento de chispas
0 de altas temperaturas.

En la Argentina hay varias normativas permitidas: CEI, CENELEC y NEC. La
reglamentacion CEI distingue las siguientes categorias de zonas peligrosas en las atmdsferas
explosivas:

ZONA 0: Zona en la cual una mezcla explosiva de gases, vapor o niebla, esta presente
permanentemente (la fase gaseosa en el interior de un recipiente o de un depdsito cerrado
constituye una zona “0”).

ZONA 1: Zona en la cual una mezcla explosiva de gases, vapor o niebla es susceptible de
formarse en servicio normal de la instalacion.

ZONA 2: Zona en la cual una mezcla explosiva puede aparecer con menor frecuencia o en
casos (fugas o negligencias de utilizacion).

ZONA 20: Esta es una zona en donde existe una atmosfera explosiva, en forma de una nube
de polvo combustible mezclado con aire, todo el tiempo o durante largos periodos o
frecuentemente.
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ZONA 21: Esta zona es aquella en la que la atmdsfera explosiva en forma de nube de polvo
combustible, mezclado con aire ocurre ocasionalmente durante la operacién normal.

ZONA 22: En esta zona la atmdsfera explosiva en forma de una nube de polvo mezclado con
aire no estd presente durante la operacion normal del equipo. Sin embargo puede estar
presente durante periodos breves.

Con estas clasificaciones, el interior de los tanques de bebidas alcohdlicas constituyen Zonas
0, y las salas en donde se encuentran los tanques son Zonas 2. Esto quiere decir que cualquier
aparato eléctrico presente en esas zonas, no debe superar los 85°C.

A continuacion se presentan las protecciones necesarias para una zona ATEX:

Esquema Aplicaciones
Principio basico

Interruptores, equipo de control
e indicacion, tableros de control,
motores, transformadores,
accesorios de iluminacién y
otros componentes que
producen chispas

Es un tipo de proteccion en la cual las
partes que pueden encender una
explosion son colocadas en una caja,
la cual puede resistir la presion
generada durante una detonacion
interna de una mezcla explosiva y que
evita la propagacion de la explosion a

. las atmosferas explosivas que rodean
Antideflagrante la caja

Cajas de  terminales vy
Un tipo de proteccién en el que se | conexiones, modulos EX de
aplican medidas a fin de evitar con | cubiertas de cajas de control (de
mayor grado de seguridad la | un tipo diferente de proteccion),
posibilidad de que se registren | motores de jaula de ardilla,
temperaturas excesivamente elevadas | luminarias.

Y que se produzcan arcos y chispas en
el interior y en las partes exteriores de
Seguridad aumentada aparatos eléctricos, que no las produce
en sus operaciones normales.

e

Como las anteriores, pero en
especial para equipo grande y
Un tipo de proteccion en el que se salas de control.

evita el ingreso de una atmdsfera
circundante en la caja del aparato
eléctrico manteniendo en el interior de
la mencionada caja un gas protector
(aire, gas inerte u otro gas apropiado)
a una mayor presion que la de la
Aparatos presurizados atmdsfera circundante.

D"
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Seguridad intrinseca

Un tipo de proteccion en el que el
aparato eléctrico contiene circuitos
con seguridad intrinseca, que no
tienen posibilidad de provocar una
explosion en la atmosfera circundante.
Un circuito o una parte de un circuito
tienen seguridad intrinseca, cuando
alguna chispa o efecto térmico en este
circuito, producidos en las
condiciones de prueba establecidas en
este estandar (dentro del cual figuran
las condiciones en operacién normal y
de falla especifica) no puede
ocasionar una ignicion.

Equipo de control y medicion.

Un tipo de proteccion en el que el
aparato eléctrico o parte de aparato
eléctrico es sumergido en aceite de
manera tal que wuna atmdsfera
explosiva, que puede generarse arriba
del aceite o afuera de la caja
protectora no pueda encenderse.

Transformadores (usado en el
presente muy raras veces)

Relleno de polvo

q

Un tipo de protecciéon en el que la
cubierta del aparato eléctrico estd
rellena de un material en estado de
granulos finos de modo que, en las
previstas condiciones de operacion,
cualquier arco que se produzca dentro
de la caja de un aparato eléctrico no
encendera la atmosfera circundante.
Ninguna ignicién serd ocasionada por
llamas o temperatura excesivamente
elevada de las superficies de la caja.

Transformadores,
condensadores, cintas
calentadoras, cajas de conexion,
ensambles electronicos.

Moldeado (resina)

Un tipo de proteccion en el que las
partes, que pueden encender una
atmosfera explosiva, son encerradas
dentro una resina, con resistencia
efectiva a las influencias ambientales
de modo que esta atmésfera explosiva
no pueda ser encendida por chispas o
calentamiento, que pudieran generarse
dentro del encapsulado.

Sélo interruptores de baja
capacidad, aparatos de control,
equipo de indicacion, sensores.

Tabla 11.2 Descripcion de las protecciones necesarias en las zonas ATEX®

Actualmente la planta de spirits de Godoy Cruz cumple con estas normativas, pero habra que
contemplarlas en la expansion que se realizara, en las salas donde se alojan los tanques.

23 http://www.texca.com/basicex.htm#P7
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12. Logistica y Distribucion

12.1 Volumenes por zonas y canales de venta

En linea con lo definido en el capitulo de mercado, el canal de Distribuidores es uno de los
mas importantes, ya que este permite llegar a méas puntos de venta con el ahorro de costos
logisticos, al distribuir todo tipo de productos y alimentos. En el resto de los canales
(Supermercados, Mayoristas, Especializado y locales de cercania, agrupados en la
denominacién “No distribuidores”), Penaflor deberd contratar operadores logisticos para
almacenar (con excepciones de los CDs de Alianza en Santos Lugares y Villanueva en
Mendoza) y transportar los productos, ya que no cuenta con flota propia de camiones. A
continuacion, se muestran las estrategias definidas para ambos productos:

VAT 69 FLAVORS DISTRIBUCION
Zona Canal Distribuidores Canales “No distribuidores”
CAPITAL FEDERAL 4,7% 17,1%
GRAN BUENOS AIRES 4,0% 34,4%
INTERIOR DE BUENOS AIRES 8,2% 3,1%
N.O.A. 0,0% 2,4%
N.E.A. 1,4% 1,7%
LITORAL 4,2% 51%
CENTRO 3,4% 3,3%
CuYoO 0,6% 2,4%
SUR 3,0% 1,0%
Total general 29,5% 70,5%
Tabla 12.1 Distribucion geogréafica de VAT 69 Flavors por tipo de canal.
KING COGHLAN DISTRIBUCION
Zona Canal Distribuidores Canales “No distribuidores”
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CAPITAL FEDERAL 6,8% 10,5%
GRAN BUENOS AIRES 8,4% 25,8%
INTERIOR DE BUENOS AIRES 6,3% 2,4%
N.O.A. 0,0% 3,1%

N.E.A. 2,1% 1,2%

LITORAL 5,1% 4,6%

CENTRO 10,6% 5,2%

CUYO 1,6% 3,5%

SUR 2,0% 0,8%

Total general 42,9% 57,1%

Tabla 12.2 Distribucién geografica de King Coghlan por tipo de canal.

De esta manera, se puede obtener el volumen necesario que se vendera por tipo de canal, afio
a afio, en las distintas partes del pais, siempre cumpliendo con la politica de stock que se
defini6 en el inciso 1. Cabe aclarar que no se vendera a distribuidores en el NOA ya que la
presencia de este canal es débil en esta parte del pais.

12.2 Packaging vy pallets

Las botellas serdn envasadas en cajas de carton, a razén de 6 botellas por caja, en
configuracion 3X2. Las dimensiones son: altura 290mm, largo 230mm, ancho 156mm. La
caja con las 6 botellas pesa 8kg. En la figura 6.1 podra verse un representacion renderizada de
la caja

Figura 12.1 Imagen Renderizada de la caja
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Para el palletizado, se usardn tarimas Arlog de 1m de ancho y 1,2m de largo. La altura del
pallet serd de 1,6m (1,45m de producto 0,15m de altura de la tarima). Es por esto que el
pallet estara conformado por 5 camadas/filas de productos (5 filas*0,26mm=1,45m). Cada fila
0 camada estard conformada por 30 cajas, y estd armado de manera tal que no se formen
“torres” o columnas de cajas, para que el conjunto tenga mejor estabilidad. De esta manera,
cada pallet estara formado por 150 cajas de 6 botellas (900 botellas por pallet). El peso total
del pallet sera el de la tarima (50kg) mas el de las 150 cajas (150*8=1200kg), totalizando
1250kg por pallet. En la figura 12.2, se muestra una imagen de los 4 frentes del pallet, y una
imagen tridimensional, en la figura 12.3.

Figura 12.2 Vistas laterales del pallet consolidado

Figura 12.3 Imagen tridimensional del pallet consolidado

Se tomaran las medidas interiores de un camion semirremolque, para calcular la cantidad de
pallets por camién, las mismas son: largo interno 13,44m. , ancho 2,52m. , altura interna
2,70m. Con estas medidas se pueden subir 20 pallets en el vehiculo. Los camiones
semirremolque pueden llenarse con hasta 35 toneladas de carga, y 20 pallets implicaria 25
toneladas en total.

12.3 Distribucion

Una de las ventajas de Pefiaflor, es que posee una amplia variedad de productos, y por ende
los envios de VAT 69 flavors y King Coghlan pueden facilmente completarse con pallets de
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otros spirits y Frizze, y también de vinos de la plantas de Navarro Correas, Santa Ana,
Trapiche y Andean que también se encuentran en Mendoza capital o alrededores, y con vinos
de Finca Las Moras en San Juan y Suter en San Rafael, los cuales son enviados al centro de
distribucion Villanueva, que también se encuentra en Godoy Cruz.

Cerca de la planta de Spirits en Godoy Cruz, se encuentra el Centro de Distribucion
Villanueva (calles Roca y Urquiza , Villa Nueva, Guaymallén), al cual se enviaran los
whiskies producidos en pallets completos, y luego desde alli, se realizard un picking para
enviar los productos a distintas partes del pais. Como se pueden pickear los pallets en el CD,
se puede enviar pallets compuesto por productos distintos, y por ende en los calculos no tener
que redondear los pallets a un numero entero. La ventaja de utilizar cajas en configuracion de
3x2 es que la mayoria de vinos se venden en cajas de la misma configuracion, y buena parte
de los spirits también, y por ende se pueden armar pallets con la configuracién explicada en la
seccion 6.2. Si se pickean productos con cajas de distinto tamarfio (hay cajas de 12 botellas en
configuracion 4x3), la configuracion es distinta a la explicada en la seccion 12.2.

Se aclara que el envio de productos no se realizard una unica vez por afio, sino todos los
meses, pero eso deberd analizarse con mucho mayor detalle, para determinar los momentos
exactos de requerimiento de producto en las distintas zonas. Por ejemplo, se puede observar
en la Tabla 12.3 en la zona AMBA+Interior Bs As para el canal distribuidores, en 2019 se
requeriran 3,61 camiones. Esto no quiere decir que en 2019 se enviaran 7 camiones a esa
region, sino que la cantidad de producto que se envie ese afio a esa zona para ese canal, ocupa
un espacio equivalente a 3,61 camiones.

Las tabla 12.3 y 12.4 muestran la fraccion de camiones que ocuparan los productos VAT 69
Flavors y King Coghlan que se envian a cada zona para el canal Distribuidores y los canales
“No Distribuidores™.

Litoral + CUYO +
DISTRIBUIDORES AMBA + Interior Bs As SUR NEA Centro
2019 3,61 0,47 1,2 1,53
2020 7,43 0,95 2,48 321
2021 11,02 14 3,67 4,79
2022 17,98 2,29 6 7,8
2023 24,46 3,11 8,16 10,63
2024 28,33 3,6 9,45 12,31
2025 30,89 3,92 10,3 13,42
2026 33,44 4,24 11,15 14,53
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2027 34,52 4,38 11,51 15
2028 33,12 4,18 11,05 14,5
Tabla 12.3 Cantidad de camiones que ocupan los productos producidos, afio a afio, destinados al canal Distribuidores.
NO AMBA + Interior CUYO +
DISTRIBUIDORES Bs As SUR Litoral + NEA Centro NOA
2019 8,73 0,17 1,18 1,35 0,52
2020 17,71 0,34 2,41 2,81 1,06
2021 26,16 0,51 3,56 4,16 1,58
2022 42,77 0,83 5,82 6,79 2,58
2023 58,12 1,13 7,91 9,24 3,51
2024 67,3 13 9,15 10,7 4,06
2025 73,37 1,42 9,98 11,66 4,43
2026 79,38 1,54 10,8 12,62 4,79
2027 81,96 1,59 11,15 13,03 4,95
2028 78,19 1,52 10,66 12,53 4,75

Tabla 12.4 Cantidad de camiones que ocupan los productos producidos, aio a afio, destinados a los canales “No distribuidores”.

12.3.1 Canal Distribuidores

En el canal de Distribuidores, debe enviarse el producto a la ubicacion de los mismos, donde
luego se encargaran de distribuirlo y venderlo en distintas partes del pais. Pefaflor
actualmente mantiene relacion con cientos de distribuidores en todo el pais, pero por
cuestiones de confidencialidad, no se puede contar con esa informacién, y por ende no se
conoce la ubicacion exacta de los mismos. Ante esta situacion lo que se hara es tomar puntos
de referencia promedio en distintas partes del pais, a los cuales se deberan enviar los
productos para tomarlo como promedio. Es por esto que se agruparan las distintas regiones
del pais en zonas, y se tomard un punto en cada una, en base al cual distribuiremos los
productos desde el CD de Villanueva:
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Zona Punto de referencia Distancia de CD Villanueva
AMBA + Interior Bs As Capital Federal 1039 km
SUR Puerto Madryn 1524 km
Litoral Rosario 867 km
CUYO + Centro Cérdaba 684 km
NOA San Miguel de Tucuman 950 km

Tabla 12.5 Puntos de referencia de distribucion a los distribuidores

Para la zona AMBA+Interior de Bs As se tomo Capital Federal como punto de referencia ya
gue aproximadamente se vendera el doble de productos en AMBA que en el resto del interior
de la provincia de Bs As. Con respecto a la zona SUR, se tom6 Puerto Madryn, ya que es una
ciudad bastante poblada de la Patagonia con 82 mil personas en el censo de 2010, y esta
ubicada en una zona intermedia del Sur de Argentina. En la Zona Litoral se tomd la Ciudad de
Rosario, ya que es la ciudad del Litoral con mayor poblacion, con 1.200.000 personas segln
el censo de 2010. Para la zona Cuyo+Centro, se tomd la ciudad de Cdrdoba como punto
referencia, primero porque se vendera aproximadamente 10 veces mas volumen en el centro
del pais que en la zona de Cuyo, y la ciudad de Cérdoba concentra mucha poblacion, con
1.300.000 personas en el censo de 2010, como para poder considerarla representativa de esta
region. Por ultimo, para el NOA se tomd San Miguel de Tucuman como punto de referencia,
ya que se encuentra en el centro de esta region, y ademas es una de las ciudades mas pobladas
con 530 mil habitantes en el censo de 2010.

En la figura 12.4 se muestra el mapa de Argentina con el CD de distribucion Villanueva en la
ciudad de Mendoza, y los 5 punto de referencia para el envio de producto a los Distribuidores.

Paraguay

o
Pauk

Asuncion Shofes
®

Uruguay

.~ Avenida Justo José
de Urquiza 4199

® Sarmiento 351

Figura 12.4 Mapa de distribucion a los distribuidores
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12.3.2 Canales “No distribuidores”

En cuanto al resto de los canales de venta, Especializado (bares, boliches, vinotecas, hoteles,
restaurantes, etc.), Mayoristas, Supermercados y locales de cercania, los cuales se agruparon
en “No distribuidores”, Pefnaflor debe entregar la mercaderia a los distintos clientes. Es por
esto que se propone la utilizacion de centros de distribucidn en distintas partes del pais, ya sea
propios o tercerizados a operadores logisticos. De esta manera, se puede concentrar productos
disminuyendo costo de distribucion que, a diferencia de si se abastecieran todos los clientes
de la planta de produccion de spirits, y también otorga la capacidad de responder més réapido a
los cambios en la demanda.

Las regiones fueron agrupadas segun la tabla 12.6, y en cada una de ellas se uilizaran los
centros de distribucion de Pefiaflor, o se tercerizara el servicio.

Zonas Ubicacion CD Distancia de CD Villanueva
AMBA + Interior Bs As Santos Lugares 1031 km
SUR Comodoro Rivadavia 1959 km
Litoral + NEA Resistencia 1463 km
CuYo Villanueva Okm
Centro Cérdoba 680 km
San Miguel de
NOA Tucuman 952 km

Tabla 12.6 Puntos de Referencia de los deposito propios y tercerizados para los canales “No distribuidores”

Actualmente Pefiaflor cuenta con dos Centros de Distribucion en el pais: Villanueva (ya
mencionado), y Alianza (Av. Senador Ferro 500, Santos Lugares.), en el conurbano
bonaerense.

Alianza es un Centro de Distribucion de 10.000 m2 y cuenta con estanterias de simple
profundidad, racks penetrables de doble profundidad, estanterias drive in y autoestiba. Los
racks de doble profundidad (nuevos) estan a menor temperatura que el resto de las posiciones,
y alli se almacenan los productos mas caros. Actualmente hay capacidad para autoestibar los
volimenes de produccion.

Por su parte el Centro de Distribucion de Villanueva tiene 15.000 m2. Ambos fueron
remodelados hace unos pocos afios, y tienen capacidad para almacenar los volumenes de VAT
69 flavors y King Coghlan que se han proyectado hasta 2028. Lo que se hara en este proyecto
es calcular las posiciones necesarias para estos volumenes que deberan almacenarse en los
CDs y luego asignarles un costo de oportunidad.
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Se propone utilizar el Centro de Alianza como Centro de Distribucién a la zona AMBA+
Interior Bs As, y Villanueva serd utilizado para abastecer Cuyo, y como concentracion de
productos de todas las bodegas que se encuentran cerca, para pickear productos y consolidar
cargas. Desde aqui se podra abastecer la zona de Cuyo, pero no es conveniente abastecer la
region Centro, ya que se vendera mucho volumen alli, y serd conveniente tener producto en
un depdsito alli a modo de buffer.

Con respecto a las regiones Centro, Litoral+NEA, NOA y SUR, se intentard buscar
operadores en Cordoba, Resistencia (se eligié Resistencia y no Corrientes, ya que se encontro
un operador logistico en esta ciudad, y estan a 10 km de distancia, por lo que no influye una
diferencia perceptible en la distribucién), San Miguel de Tucumén y Comodoro Rivadavia
(Unica region que no coincide con la ciudad propuesta en canal distribuidores), ya que se
puede consolidar carga con el canal de distribuidores mencionado anteriormente, y ademas
son ciudades estratégicamente ubicadas como se explicé en el Canal de Distribuidores. Para
estos casos, se puede utilizar operadores logisticos que actualmente trabajan con Pefaflor, y
que no se tiene informacion de los mismos por confidencialidad.

Ante esta situacion, se ha hecho una busqueda de operadores logisticos que satisfagan estas
necesidades. Entre ellos se encuentra CongelArg, es una importante operadora logistica de
almacenamiento y distribucion. Cuenta con depoésitos en Cérdoba y Resistencia. También
ofrece servicios de transporte, con certificaciéon 1ISO 9000. Con respecto a San Miguel de
Tucuman, se podra tercerizar el deposito de Hacha de Piedra, el cual cuenta con 5000 m2.
Este operador también cuenta con servicio de transporte de cargas consolidadas. En la ciudad
de Comodoro Rivadavia se podria tercerizar el servicio de almacenaje a Logistica Protesur
SRL, no posee un depdsito muy grande, pero el volumen de VAT 69 flavors que se enviaria a
esa region es de 3%, y de King Coghlan un 3,5% (Ver tablas 12.1y 12.2).

A partir del analisis, en la figura 12.5, se muestran las rutas de distribucion para los canales
“No Distribuidores™.

Paraguay
Asuncion
®

Avenida Manuel

Belgrano 1547 Avenida Paraguay 157
, Duarte Quirés 700
oS
Santiago

Uruguay
Avenida Justo José
de Chile Argeniina de Urquiza 4199

& 117h
10226km (§

Francia 555 ®

Figura 12.5 Mapa de distribucion a los depdsitos propios y tercerizados para los canales “No distribuidores”

Con respecto al calculo de las posiciones necesarias en los CDs, se utilizd los volimenes
mensuales de Plan de produccion de 2019 a 2028 (120 meses en total). Lo que se propone es
tomar el valor maximo de cada afio para el calculo de posiciones necesarias. Como los pallets
se van a estibar, no se debe calcular péerdidas por Honeycomb, pero si se tendra en cuenta las
pérdidas por vacio operativo (sincronizacion entre staging in y staging out del depdsito) de
10%, y se redondeard al préximo numero entero.
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A continuacion, se enumeran los CDs propios de Pefiaflor y tercerizados que se han
propuesto, y se explica qué volimenes hay que tener en cuenta en cada uno.

e CD Villanueva: como toda la produccion de la planta de spirits se almacena aqui
antes de distribuirse por todo el pais, se debe considerar la totalidad de la produccién
de todas las zonas y canales de venta.

e Alianza: en este caso, solamente deberd almacenarse la proporcion del volumen que
se comercializa en AMBA + Interior Bs As y que se vendera en los canales “No
distribuidores”.

e San Miguel de Tucuman: debera almacenarse la proporcion del volumen que se
comercializa en NOA y para los canales “No distribuidores”.

e Codrdoba: deberd almacenarse la proporcion del volumen que se comercializa en el
canal “No distribuidores” y en la zona Centro.

e Resistencia: debera almacenarse el volumen que se comercialice en Litoral+NEA
correspondiente a los canales “No distribuidores”.

e Comodoro Rivadavia: deberd almacenarse el volumen de correspondiente a la zona
Sur y correspondiente los canales “No distribuidores”.

En la tabla 12.7 se muestran el céalculo de las posiciones necesarias en los depoésitos
mencionados anteriormente, con los volimenes correspondientes y el vacio operativo de 10%.
CD
Villanueva Alianza | Tucuman | Resistencia | Cérdoba | Comodoro Rivadavia

2019 67 31,45 1,82 4,22 2,79 0,6

2020 118 54,59 3,25 7,4 5,05 1,06

2021 180 82,91 5 11,27 7,78 1,61

2022 284 130,14 7,88 17,72 12,28 2,52

2023 395 181,27 10,97 24,68 17,09 3,52

2024 457 209,77 12,7 28,56 19,8 4,07

2025 499 229,11 13,88 31,2 21,64 4,44

2026 547 251,13 15,2 34,2 23,7 4,87

2027 565 259,07 15,71 35,29 24,5 5,03

2028 582 266,76 16,17 36,34 25,21 5,18

Tabla 12.7: cantidad de posiciones necesarias en los CDs, afio por afio
Cabe aclarar que para CD Villanueva, las posiciones estan redondeadas al proximo entero
porque los pallets se envian completos de producto, pero para el resto no es necesario
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redondearlo, ya que los pallets pueden pickearse, y solamente se esta mostrando las
posiciones necesarias para VAT 69 Flavors y King Coghlan, pero con los clientes se negocian
posiciones teniendo en cuenta la totalidad de producto que se envian.

Lo siguiente a analizar es la distribucién desde cada CDs a los clientes. Actualmente no se
puede contar con la informacidn de quienes son los clientes de Pefiaflor, pero si se dispone de
una cantidad aproximada de clientes (entre todos los canales “No distribuidores™) por zona. A
continuacion, se lista la cantidad aproximada de clientes por region (se excluyen
distribuidores) a los cuales se les vendera VAT 69 Flavors y King Coghlan:

Region Cuyo, CD Villanueva: 4.000 clientes aproximadamente

Region Bs As, CD Alianza: 40.000 clientes aproximadamente

Region NOA, depdsito tercerizado en Tucuman: 1.500 clientes aproximadamente
Region NEA + Litoral, depoésito tercerizado en Resistencia: 300 clientes
aproximadamente

Region Centro, deposito tercerizado en Cordoba: 5.000 clientes

e Region Sur, deposito tercerizado en Comodoro Rivadavia: 500 clientes

Las distribuciones a estos clientes se haran en camiones simples, los cuales tienen medidas
interiores de 2,70m de altura, 2,52m de ancho y 4m de largo, y las unidades de transporte
seran las cajas de 6 botellas, las cuales tienen medidas de 0,29m de alto, 0,23m de largo y
0,156m de ancho (Figura 12.1). El peso de las cajas es de 8kg. De esta manera, se calcula la
cantidad de cajas que pueden cargarse en un camion simple: 9 cajas a lo alto, 17 cajas a lo
largo y 16 cajas a lo ancho. Esto totaliza 4896 cajas por camidn simple, con un peso total de
39.168 kg. El peso maximo de carga es de 8.250 kg, por ende, se estaria superando el peso
méaximo. Es por esto que la cantidad maxima de cajas que se pueden cargar en un camion
simple es 1031 cajas, totalizando un peso de 8.248kg.

Lo que se supondrd, es que el camidn se enviara siempre lleno con otros productos de
Pefiaflor, por ende, si en algin ruteo las cajas de VAT 69 Flavors y de King Coghlan no
pueden llenar un camion simple, se completaran con vinos u otros spirits.

Se supondra una frecuencia de entrega de 2 veces por mes, es decir de 24 veces por afio, ya
que en la totalidad de clientes se esta agrupando Supermercados, locales de cercania, bares,
boliches, vinotecas, etc. y cada uno de estos tiene una frecuencia de reposicion distinta. De
esta manera se establece que en promedio se haran 24 entregas anuales de producto por
cliente.

Finalmente, resta definir la distancia promedio a la que se encuentran los clientes de una
determinada zona, para luego evaluar el costo del transporte. En este caso se determina una
distancia promedio en base a los principales centros urbanos de cada region, calculada como
la ponderacion de las distancias de los principales centros urbanos al deposito o CD en base a
la cantidad de habitantes del Centro Urbano. De esta manera se determina la distancia
promedio a los clientes en cada region:

e Bs As: se tomaran como centros urbanos AMBA (poblacion 14 millones de personas,
10 km de Distancia a Alianza), La Plata (800 mil personas, 77km de distancia a
Alianza), Mar Del Plata (750 mil personas, 432 km a Alianza) y Bahia blanca (140
mil personas, 651 km de alianza).

e Cuyo: Mendoza (900 mil personas, 9 km a Villanueva), San Juan (110 mil personas,
169 km a Villanueva), San Luis (170 mil personas, 254 km a Villanueva), San Rafael
(220 mil personas, 237 km a Villanueva) y La Rioja (180 mil personas, 576 km a
Villanueva)
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Centro: Cordoba (1,4 millones de personas, 8 km al depdsito), Rio Cuarto (160 mil
personas, 214 km al deposito) y Villa Maria (100 mil personas, 150 km al depdstio)
NOA: San Fernando del Valle de Catamarca (160 mil personas, 237 km al
depdsito), Santiago del Estero (270 mil personas, 160 km al dep6sito), San Miguel
de Tucumén (530 mil personas, 5 km al depoésito), Salta (540 mil personas, 306 km
al deposito) y San Salvador de Jujuy (270 mil personas, 335 km)

NEA + Litoral: Formosa (220 mil personas, 175 km al depdsito), Resistencia (300
mil personas, 2 km al deposito), Corrientes (360 mil personas, 12 km al depdsito),
Posadas (320 mil personas, 343 km al depdsito), Santa Fe (650 mil habitantes, 540
km al depdsito), Parana (250 mil habitantes, 558 km al deposito) y Rosario (1,2
millones de personas, 710 km).

Sur: San Carlos de Bariloche (110 mil personas, 835 km al depoésito), Neuquén (620
mil personas, 1106 km del depdsito), Puerto Madryn (80 mil personas, 442 km del
depdsito), Comodoro Rivadavia (180 mil personas, 1 km del depdsito), Viedma (80
mil personas, 868 km del depoésito) y Rio Gallegos (100 mil personas, 776 km del
depdsito).

De esta manera, si se pondera la distancia en funcion de la poblacién, se obtiene:

Bs As: 39,3 km

Cuyo: 136,5 km

Centro: 36,4 km

NOA: 191,8 km

NEA + Litoral: 453,2 km
Sur: 790,4 km

Junto con la cantidad de camiones que ocupan nuestros productos y las distancias de
transporte, se podra mas adelante calcular el costo respectivo de distribucién, y junto con la
politica de stock, calcular el tiempo que debera estar almacenado el producto, para luego
calcular el costo de almacenamiento. A esto se debera afiadir el costo de distribucion a los
clientes por parte de Pefiaflor.

Capitulo Econdmico y Financiero

13. Introduccién

En esta entrega se realizara un analisis economico y financiero que complemente a los
analisis de mercado e ingenieria ya realizados. El objetivo es confeccionar un Cuadro de
Resultados, Cuadro de Fuentes y Usos y Balance asi como tambien los Flujos de Fondo del
Proyecto, Inversor y Deuda para poder presentarlos a la empresa Pefiaflor y/o otras partes
inversoras interesadas, y evaluar si el proyecto es rentable o no.
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Los detalles de cada rubro se encuentran en el archivo Excel adjunto. El siguiente documento
escrito cumple la funcién de presentar los resultados finales y hacer algunas aclaraciones
necesarias para la mejor comprension del Excel asi como también explicar los razonamientos
mas importantes que dan sustento a la entrega, desde bases de prorrateo a estrategias de
financiacion.

13.1 Precios de Venta a Canales

La entrega de mercado concluy6 arrojando un precio de venta al consumidor (en los
supermercados) del VAT 69 Flavors y King Coghlan. En este analisis economico financiero
es necesario obtener los ingresos reales que percibird el proyecto, y para eso es necesario
obtener el precio de venta a los diferentes canales (supermercados, distribuidores, mayoristas,
venta directa y especializado) que difieren considerablemente del precio al que el consumidor
compra los bienes. Es muy importante que quede detallado claramente como se obtienen estos
precios, puesto que los ingresos percibidos constituyen la primera linea del cuadro de
resultados, a partir de la cual se restan todos los costos.

Se tomo como punto de partida el precio del supermercado al consumidor (PSC) del afio 2017
de ambos productos (en la entrega de mercado se explicé como se obtuvieron estos precios).
Luego se resto el IVA 'y los impuestos internos (I1) que son impuestos que paga el consumidor
ya que incrementan el costo del producto. EI IVA tiene una alicuota del 21% y la alicuota del
Il depende de la graduacidon alcohdlica de la bebida. Segun el articulo 23 de la ley 27.430, si
la graduacion alcohdlica es de 29% Yy fraccidn, la alicuota sera de 20%, mientras que si es de
30% o mas serd de 26%. Es decir, la alicuota de Il del VAT 69 Flavors es del 20% vy la del
King Coghlan 26%. En adicion, se considerd que los supermercados obtienen un markup de
aproximadamente 40%. Entonces puede calcularse facilmente el margen en $ que obtiene el
supermercado por cada botella vendida, multiplicando el PSC descontado de IVA e Il por
40%. Restando el margen del supermercado al PSC sin IVA e 1l se obtiene el precio de venta
de Pefiaflor al supermercado de ambos productos. En 2018, como se muestra en la pestafia
“Datos Riesgo Precios Vat 69 Flavors, King Coghlan y Smirnoff Flavors” se obtuvieron los
siguientes precios de venta al supermercado.

VAT 69 Flavors 86,38 $

King Coghlan 57,14 $

Tabla 13.1 Precios de venta al supermercado del afio 2018

Para obtener el precio de lista o precio base, los precios de la Tabla 1.1 precios se inflaron
para obtener el valor de 2019 y luego se dividieron por 70% ya que se considerd que Pefiaflor
le hace un 30% de descuento a los supermercados, sobre el precio base. Para el 2019, se
obtuvo un precio base de 160$ para el VAT 69 Flavors y 106$ para el King Coghlan. Luego,
multiplicando el precio base por el % de descuento por canal mostrados en la Tabla 1.2, se
obtuvieron los precios de venta para cada canal. Se repitio el procedimiento para todos los
afios, contemplando la inflacion. Los resultados pueden verse en la pestafia “Ventas por Q y

5.

% Descuento 30% 25% 20% 15% 10%

Canal Supermercados = Distribuidores Mayoristas Directa Especializado

Tabla 13.2 Porcentaje de descuento sobre el precio base para los distintos canales de venta
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14. Costos

14.1 Evolucion de Stocks

Como se explicd anteriormente en la entrega de Ingenieria, se manejara una politica de stock
de 60 dias de venta de producto terminado al tratarse de nuevos lanzamientos. Es por esto que
al haber mucha incertidumbre, se toma una politica conservadora durante los primeros 2 afos.
Se espera gque despues de 2 afios, la imprevisibilidad sobre las ventas sea menor, y a partir del
3 afio (2021), se maneje la politica de stock de 30 dias que Pefiaflor tiene para los spirits del
segmento de Whisky Primary. Al no tener productos en el segmento de Admix, se tomara la
misma politica de stock para el King Coghlan.

14.2 Eleccion del sistema de costeo

A fin de obtener el costo unitario del producto se procedié a definir qué gastos del proyecto
deberan prorratearse en los dos productos (lineas) del proyecto: el King Coghlan y el VAT
Flavors.

El sistema de costos elegido fue el costeo por absorcién, ya que se optd por cargar los
costos fijos a ambos productos, bajo el supuesto de que tanto las instalaciones existentes como
inversiones futuras tendran un impacto econémico en la produccion de ambas lineas.

Los costos variables a cargar en ambas lineas son:

> Materia Prima

> MOD

> Gastos Generales de Fabricacion Variables

> Gastos de Comercializacion Variables (Transporte, Almacenamiento en CD,
Los costos fijos a cargar en cada linea de producto son:

> (astos de Fabricacion Fijos

> Gastos de administracion

> (astos de comercializacion fijos

> Amortizaciones

> Cargos Diferidos
Es importante destacar que tanto las amortizaciones como los cargos diferidos se tuvieron en
cuenta en el costo unitario de ambos productos. Esto explicaria cbmo es necesario incluir el
efecto de las inversiones que el proyecto requiere dentro del costo de fabricar el resultado del
proyecto.

14.3 Gastos de Produccion
14.3.1 Materia Prima (MP)

Como cualquier bien de consumo masivo, la materia constituye el principal costo variable. En
la pestaia de “Calculos Auxiliares” se explicita bien la cantidad de cada materia prima que se
requiere afo a afo, y luego se calcula el costo total anual de materia prima, considerando los
precios unitarios de la pestaiia “Datos Riesgo Balance”. Se destacan tres materias primas: el
concentrado de whisky, el concentrado de alcohol de cereal y las botellas.

El concentrado de whisky se importa desde Escocia, y es la Unica materia prima que se
compra en délares. El precio FOB del tanque es de 23.000 USD, vy el total de gastos de
nacionalizacion, gastos de aduana y flete local, entre otros, totalizan un total de 10.550 USD
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(42% del precio FOB). Como esta es la Gnica materia prima que se compra en dolares, se
proyecta su precio con el tipo de cambio proyectado de la entrega de mercado, mientras que
todos los insumos restantes se compran localmente y por ende, se utiliza la inflacion
proyectada de la Argentina para determinar su precio todos los afios. El concentrado de
alcohol de cereal se compra a Arcor, a 700.000% el isotanque de 22.500 litros (31,1 $/1), y la
botella a 6,6 $/u. Con respecto a la botella, se utiliza el mismo molde que el de VAT 69
original, por lo que el proyecto no requiere mandar a hacer un molde.

14.3.2 Mano de Obra Directa (MOD)

En los costos de MOD que se contabilizan en este proyecto, se incluyen los costos de los
operarios extra que deberian contratarse en la planta de produccién de spirits de Godoy Cruz
para llevar adelante la produccion del VAT 69 Flavors y el King Coghlan. Se entiende que
otras personas que actualmente trabajan en la planta, como el gerente, deberan dedicar parte
de su tiempo al nuevo proyecto. A estos casos se los consider6 como costos hundidos, ya que
actualmente estas personas estan siendo remuneradas, y el proyecto no requeriria
remuneracion extra.

Los operarios extra que deberian contratarse se dividen en tres categorias: comdn,
especializado y calificado. De acuerdo al Convenio Colectivo N°85/89, Sindicato de Obreros
y Empleados Vitivinicolas, la remuneracion basica de un operario comun era de $13.201
mensuales a mediados de 2018, mientras que el operario especializado percibe un incremento
del 10% vy el calificado de 18%. Para calcular los sueldos brutos se contempl6 un incremento
porcentual del 5% (asumiendo que los operarios han terminado el secundario), un sepelio de
25% de seguro de vida y un 20% de viaticos. Para calcular el costo total por operario, se
consideraron retenciones del 20% (que contemplan Jubilacion, PAMI, Obra Social y Cuota
Sindical) y cargas sociales del 43% (que contemplan ART, Asignaciones Familiares y
ANSSAL).

14.3.3 Gastos Generales de Fabricacion (GGF)

Los GGF estan explicados de forma detallada en la pestafia “Célculos Auxiliares”, pero son
necesarias algunas aclaraciones.

El proyecto se llevara a cabo en la planta de Pefiaflor en Godoy Cruz y requerira de 250m? de
la planta, que actualmente se encuentra en un terreno de 7800m2. Hoy por hoy, el espacio que
requiere el proyecto no esta siendo utilizado, pero como la produccién de spirits de la planta
se encuentra en crecimiento y hay poco espacio ocioso, se considera que el espacio
proximamente serd ocupado (de no ser por este proyecto, por la expansion de algin otra
linea). Por eso, se decidié descontar un costo de alquiler, que se calculé como un porcentaje
del costo actual del terreno, utilizando como base de prorrateo el area (250m?/7800m?). De
este modo, se tiene en cuenta el costo del terreno, en caso de que la empresa opte por adquirir
un espacio extra para el proyecto, y usar el espacio ocioso para alguna expansion de las lineas
actuales.

Con respecto a los filtros, en la pestafia “Datos Riesgo Balance”, se muestra que se
necesitaran 6 filtros todos los afios. Esto se debe a que el proceso de aging que necesita el
VAT 69 Flavors se llevara a cabo en un Gnico tanque. Es decir, los 3 sabores de la linea
Flavors compartiran el mismo tanque de aging. Como los filtros tienen una vida util de 2
meses, se requeriran de 6 filtros anuales que se incluyen en los GGF.

Como ya se menciond en la entrega de ingenieria, el proyecto se llevaria a cabo en una
atmosfera ATEX (atmdsfera explosiva). Esto quiere decir que la produccion de spirits tiene
ciertos riesgos acaparados (de incendios, de explosiones, entre otros). Ademas, los tanques

empleados constituyen bienes de uso de alto valor (15.000, 30.000 o 40.000 USD
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dependiendo del tamafio). Por eso, para mitigar el riesgo de incendios, explosiones y roturas
de los tanques, se opto6 por asegurar el edificio a un valor del 2% del valor original.

Por dltimo, con respecto al mantenimiento, se asigné un costo de mantenimiento de los
tanques y del Rinsing-Filling Monoblock (RSM) equivalente al 5% del valor original del bien
de uso prorrateado por la razén entre la utilizacion del BU para el proyecto y la utilizacion
total del BU (luego de comprar una RSM adicional a la que se encuentra en la planta, esta
también se utilizaria para la produccion del resto de la familia de spirits que se producen en la
planta). La utilizacion total se obtiene del balance de linea se encuentra en la pestafia oculta
“B. Dimensionamiento y GA”.

14.4 Gastos de Comercializacion y Administracion

Gran parte de los gastos de comercializacion se debe al material PoP (point of purchase) del
gue se hizo mencién en la entrega de mercado. Se trata de las exhibiciones secundarias para
los supermercados y de los carteles luminosos para los bares y boliches. Estas exhibiciones
necesitan de un empleado que esté a cargo de reponerlas (nombrado como repositor de
supermercado). Se tomd el supuesto de que un empleado es capaz de estar a cargo de la
reposicion de 5 exhibiciones secundarias.

Por otro lado, se calcul6 la cantidad de operarios que el proyecto demandaria en los centros de
distribucion (CD) para realizar el picking y otras tareas. Para ello, se consideré que un
operario pickea aproximadamente 500.000 botellas anuales. En la pestana oculta “Log.
Ventas Mensuales y Stocks” se calculd cudl es el total anual de botellas que deberan
manipularse en los CD. Se dividio este total por las 500.000 botellas que manipulea un
operario en un afo, para calcular la cantidad de operarios de picking requeridos por el
proyecto.

Los gastos de transporte de comercializacion se dividieron en transporte desde la planta de
Godoy Cruz a los CD y desde los CD a los clientes. La cantidad de camiones que viajan desde
la planta a cada CD, y desde cada CD a los clientes se muestra en la pestafia “Datos
Riesgo Logistica” mientras que en la pestafia “Caélculos Auxiliares” estan calculados los
kilometros recorridos y el costo de transporte (considerando una tarifa de 60 $/km para los
viajes de larga distancia y 80 $/km para los de corta distancia).

Por altimo, con respecto a la mano de obra indirecta de comercializacion y administracion, se
considerd que podrian requerirse dos analistas adicionales a los que actualmente conforman la
plataforma de Pefiaflor (que prestarian sus servicios al proyecto).

14.5 Impuestos

Ademas del Impuesto Interno a bebidas espirituosas (ya explicado en la seccion Precios de
Venta a Canales) que hace que se incremente el precio de venta al consumidor, el proyecto se
ve afectado por dos impuestos provinciales sobre los ingresos totales (Impuesto de Ingresos
Brutos e Impuesto de Sello), por el Impuesto a las Ganancias y por el Impuesto al Valor
Agregado.

El Impuesto a los Ingresos Brutos grava a la facturacion bruta de la actividad de cualquier
rubro, y su alicuota depende de la provincia en la que dicha actividad se lleve a cabo. La
provincia de Mendoza dispuso, bajo la ley 9022, el cobro de un 3% a la actividad de
Comercio por Mayor de “Fraccionamiento/Distribucion y Venta de Bebidas Espirituosas”
radicadas en dicha provincia.
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El Impuesto de Sello grava los actos, contratos y operaciones de caracter oneroso
formalizados dentro de la jurisdiccion provincial en la que se lleva a cabo el proyecto. La
provincia de Mendoza lo legisla en su Cddigo Fiscal, y de acuerdo con lo dispuesto en el
articulo 6 de la ley 9022, la alicuota del Impuesto de Sello aplicable al proyecto es de 1,5%.

Por otro lado, el Impuesto a las Ganancias (IG) también afecta al proyecto, ya que se resta
del EBT (Earnings Before Taxes) que aparece en el Cuadro de Resultados. Este impuesto
tiene una alicuota del 35%.

El Impuesto al Valor Agregado (IVA) requiere de un tratamiento delicado debido a la
variedad de alicuotas que presenta. De este se calcula el flujo de fondos del IVA con el fin de
ser utilizado en el célculo del flujo de fondos del proyecto. Para ello se tuvo en cuenta el IVA
recibido y el pagado considerando las correspondientes alicuotas de cada una de la cuentas.

A partir de la Tabla 2.1 se observan las alicuotas utilizadas para cada rubro segun estan
estipuladas por la ley del impuesto al valor agregado nacional:

Alicuotas Valor

IVA Bienes 21%

IVA Gas y Energia 27%
IVA Intereses y Comisiones de Préstamos 10,5%
IVA Importaciones 10,5%

Tabla 14.1 Alicuotas del IVA del proyecto

Aqui se observa que para los bienes toma la alicuota del 21%. Esta afecta en el proyecto a las
cuentas referentes a las ventas de los productos, la reactivacion de los productos
canibalizados, a las compras de materia prima local, los gastos logisticos, los gastos en
comercializacion, para el alquiler considerado del terreno, los seguros y las inversiones en
activos fijos realizadas en pesos.

En cuanto al IVA que hace referencia a las cuentas de gas y energia se toma el 27%, estas
afectaran los gastos pagados en dichos cargos.

Para los interese y comisiones se toma una alicuota del 10,5%, teniendo en cuenta que los
préstamos tomados se pagara el IVA correspondiente.

Finalmente, para las importaciones que forman parte de este proyecto se toma la alicuota del
10,5% para aquellos bienes de uso importados, cuyo valor original es en dolares.

Utilizando estos datos se calcula el flujo de fondos del IVA. Para ello se obtiene el saldo de
IVA, a partir del que se percibe y descontando el pagado. A este se le restan los pagos a la
AFIP, considerando los creditos fiscales que se tiene a lo largo de los afos, en caso que el
saldo sea negativo. Del mismo se calcula el recupero del crédito fiscal, el cual es tenido en
cuenta en el cuadro de Fuentes y Usos. Finalmente se obtiene el flujo de fondos, y se observa
que la suma de todos estos es 0.

14.6 Costo Unitario y Bases de Prorrateo

Como se describe en el punto 2.2 Eleccion del sistema de costeo, se divide a los costos del
VAT 69 Flavors y King Coghlan en variables y fijos. Para poder determinar los costos
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unitarios de ambos productos es necesario distribuir los costos variables y prorratear los
costos fijos entre los dos productos.

Por un lado, como se puede observar en la pestafia “Costo Unitario”, se destaca dentro de los
costos variables la estrategia de marketing de vender el 10% de las botellas de VAT 69
Flavors con collarines y cajas promocionales por los primeros dos afos en ciertos puntos de
venta.

Para los costos fijos se debid utilizar una base de prorrateo por produccion de botellas de cada
producto. Esta base se aplico a gastos de comercializacion y algunos gastos generales de
fabricacion como los filtros. Ademas, dentro de las amortizaciones y cargos diferidos, se la
utilizé para prorratear la inversion del rinsing filling capping y gastos de puesta en marcha.
Por otro lado, en un extremo existen costos como la investigacion del proyecto y los gastos de
administracion que se dividieron en partes iguales y, en el otro extremo, inversiones en
tanques e inscripciones de las marcas que eran unicamente dirigidas a uno de los productos.
La inversion de uno de los tanques de 54.000 L que es compartida por ambos productos para
el proceso de Aging, tuvo que ser prorrateado de forma justa ya que solo el 6,54% del whisky
concentrado que llega a la planta pertenece al King Coghlan. El costo del alquiler del terreno
e inversion en pasarelas también fue distribuido por la ocupacion y cantidad de los tanques
instalados, respectivamente. Por ultimo, los primeros tres afios se va a invertir fuertemente en
la publicidad, dividiendo los 10 millones de pesos cada afio en 70% dirigido al VAT 69
Flavors y el restante para el King Coghlan. Los otros afios siguientes se invierte el 5% de las
ventas en publicidad prorrateando entonces el costos por la cantidad vendida.

El costo unitario de los ambos productos es mostrado a continuacion:

Afios 2012 2020 2001 2002 2003 2024 2005 2026 2027 2028
Costa Unitario VAT 69 Flavars [$) 85,24 26,10 104,95 111,99 125,24 141,63 159,25 150,40 200,39 226,55
Costo Unitario King Coghlan Admix [$) 77,65 35,37 95,45 105,14 118,44 135,55 153,19 173,15 193,10 217,24

Tabla 14.2 Costo unitario de cada producto

Al comparar estos costos unitarios con los precios base mostrados en la pestaia de “Ventas
por Canales Q y $”, dichos precios son mayores al costo unitario para ambos productos. Sin
embargo, cuando se observa el alto costo unitario del VAT 69 Flavors del primer afio este se
muestra mayor al precio de venta a los supermercados. Recién en el afio 2020 es que se
obtiene una ganancia por venderlo ya que el costo unitario baja por dos afios consecutivos por
el crecimiento de las ventas.

15. Inversiones

15.1 Inversion en Activo Fijo

A partir de las inversiones desarrolladas en el estudio de ingenieria, se arma el anélisis de las
inversiones en activos fijos separadas en bienes de uso y cargos diferidos mostradas en la
pestafia “Inv. Activo Fijo y Amortizacion”. Por un lado, las inversiones en bienes de uso
incluyen los tanques, el monobloc de rinsing filling capping, nacionalizacion y transporte y
montaje de estos bienes de uso. Estas inversiones al pagarse en moneda extranjera se
convierten, utilizando el tipo de cambio, en pesos en el afio que fueron compradas ya que se
sabe Unicamente el precio de hoy. A estas inversiones se les aplica la inflacion de estados
unidos para tener en cuenta por ejemplo, la suba del precio del tanque a través de los afios
cuando se necesita comprar en afios distintos. El precio de compra de otras inversiones en
bienes de uso como los tubos neumaticos son, en cambio, ajustados con la inflacion de
Argentina ya que dicho precio varia al pasar los afios.
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Dentro del activo fijo también se encuentran los cargos diferidos en donde se encuentra la
publicidad de los primeros tres afios (como fue explicada en el punto 14.6), investigacion del
proyecto, inscripcion de marcas y el gasto de puesta en marcha. Esta Ultima es necesaria para
comenzar a operar y para ello se tiene en cuenta el supuesto de que la misma equivale al 10%
de las inversiones a realizar.

Para las amortizaciones se considera que los bienes de uso tienen vida Gtil de 10 afios y un
valor residual de 20%, excepto para las paredes de la ampliacion que tienen una vida util de
30 arfos al ser una obra civil. En cambio, las amortizaciones de los cargos diferidos son de una
vida util de 10 afios y valor residual de 0%.

15.2 Cronograma de inversiones

Se plantea en el cronograma de inversiones la estructura de inversiones afio a afo, tanto del
gasto interno, externo y el total para el proyecto, dicho analisis se puede observar en la
pestafia “Calendario inversiones”. Este se observa en la Figura 15.1:

2018 2019 2020 021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2023
nversidn en Activo Fijo
Bisnez de Usoz 18478320 o o 4.996.505 o 5.193.395 0 20.015.564 o 1] o
Asimilobles 8.412.180 8.150.000 a 8] o 8] ] v} o a ]
Sub Total 26.820.500 3.190.000 o 4.396.603 QI 5.193.335.' 0 20.015.564 o [ [
{+) Inversién en active de trabajo
Total Activo de Trabajor 21.348.522

63.571.435 115385503 215.104.331 302.705.680 468.031.966 653442010 8510420231
1 1 F07.400.768
4635 103.015.452

u
4
-]
=
]
4

2.067.436
1 £303.350 12
12 777.797 1

22.503.850
23.785.713
17.203.876

Dispanibilidad minim
Créditas po

136.318.041 211.226.273| 350326676 52772

Sub Total 0 6.853.844 14.113.101 38.997.143

IVA x Inversidn en Activa Fija| 3.314.505  2.333 870 o 1.048.795 o 1.482.884 1] 3.732.122 o 1] 1]
VA x Inversidn en Activo de Trabajo 2003474 44833211 6.006.365 13.350.002) 25.071.756 45171523 £4.828.193 92.286.713 139322822 170.188.248
SubTotal IVA 3.914.505 4.233.344 4.483.211 7.055.165 13.350,002 26.554.679 45171923 68.560.215 58.286.713 139.322.873 170.138.24%

©

Inversiones Totales 30.805.005 19.283.133 18.596.312 27.083.770 52.347.145 112.208.233 203.164.601 332.585.214 A486.405.8723 710.460.743 376.151.751
26.850.500 15.043.844 14.113.101 20.034.605 33.997.143 B5.653.560  162.392.67% 264.024.895 3B8.115.165 571.137.920 7T05.963.503
Figura 15.1 Cronograma de inversiones

Lo importante a notar en la tabla anterior es que los activos de trabajo, créditos por ventas y
los bienes de cambio tienen implicitas las amortizaciones. Estas se deben descontar en las
inversiones de activos de trabajo, ya que de lo contrario se tendrd un calculo de las
inversiones sobrevalorado.

Una vez hecho esto, se adiciona el IVA en los activos fijos y los activos de trabajo, para
finalmente obtener las inversiones totales afio a afio.

16. Punto de Equilibrio

Para determinar el punto de equilibrio de cada producto, se debio primero calcular el precio,
ya que en este proyecto, hay una estrategia de precios diferente para cada canal de venta. En
ambos casos, se calculo el precio como la ponderacion de los precios de cada canal en base a
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las ventas en unidades. Para el VAT 69 Flavors, las ventas eran 18% en Especializado, 29,5%
en Distribuidores, 9,9% en Mayoristas, 17,3% en Directas y 25,3% en Supermercados. Para el
King Coghlan, estos porcentajes eran 28,7% en Especializado, 42,9% en Distribuidores, 8,5%
en Mayoristas, 5,9% en Directas y 14% en Supermercados.

Como se explico en la seccidén 2. Costos, se usaron los gastos variables y fijos de cada
producto y se calculo el punto de equilibrio de la siguiente manera:

Donde CF son los gastos fijos o constantes, CV el gasto variable unitario del producto, y P el
precio unitario, o en nuestro caso, la ponderacion de los precios de cada canal de venta. PE es
el punto de equilibrio, es decir, la cantidad que se debe producir para cubrir los gastos fijos. A
continuacion se muestran los graficos de los puntos de equilibrio vs las ventas proyectadas:

Punto de Eq. vs Proyeccion de Ventas King Coghlan ADMIX

== Proyeccion de Ventas

(=]

2020 2022 2024 2026 2028

Figura 16.1 Punto de Equilibrio del King Coghlan

Punto de Eq. vs Proyeccion de Ventas VAT Flavors

Cantidad de botellas

Afios
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Figura 16.2 Punto de Equilibrio del VAT 69 Flavors

Como se aprecia en los graficos, las ventas del King Coghlan superan el punto de equilibrio
desde el primer afio, ya que es un producto que vende mucho volumen. En el caso del VAT
69 Flavors, el primer afio las ventas estan por debajo del punto de equilibrio, mientras que el
resto de los afios ya se supera este punto. De esta manera, se prevé que el proyecto genere
ganancias econdmicas a medida que pasen los afos.

17. Financiacion

Sabiendo que para financiar las inversiones del proyecto se utilizaran tanto aportes de capital
del inversor como deuda bancaria, es necesario analizar el costo de utilizar ambas fuentes y
optimizar este costo a fin de encontrar el modo de financiamiento 6ptimo para el proyecto.

De alli se genera el concepto de tasa de descuento, que posteriormente se utilizara para
descontar los flujos de fondos del proyecto de acuerdo a la rentabilidad que genere el mismo,
que a su vez depende de la configuracion de las fuentes de inversion ya mencionadas.

Se denomina “costo del capital” o “WACC” (sigla que en inglés significa Weighted Average
Cost of Capital) a la tasa de descuento que debe utilizarse para actualizar los flujos de fondos
de un proyecto. Corresponde a la rentabilidad que el accionista le exigir4 al proyecto por
renunciar a un uso alternativo de esos recursos en proyectos con niveles de riesgos similares.

Los recursos que el accionista destina al proyecto provienen de recursos propios y de
préstamos de terceros. El costo de utilizar los fondos propios corresponde a su costo de
oportunidad o sea lo que deja de ganar por no haberlos invertido en otro proyecto alternativo
de riesgo similar. El costo de los préstamos de terceros corresponde al interés de los
préstamos.

17.1 Costo de oportunidad del inversor

Se puede definir como la tasa asociada con la mejor oportunidad de inversién de riesgo
similar que se abandonara por destinar esos recursos al proyecto analizado.

Para estimar el costo del capital del inversor llamado Kl , se utilizé el modelo CAPM para
primero calcular el costo desapalancado (Ku) y luego se evalué el apalancamiento del
proyecto, a través del D/E.

Calculo de Ku (desapalancado)

El costo del capital propio consistira, segun el modelo CAPM, en el rendimiento del capital
en un mercado de referencia como el del proyecto en cuestion, es decir, el de las bebidas
alcoholicas. Para ello, el inversionista espera un rendimiento por sobre aquel de minimo
riesgo, tomando el activo “risk free” de un mercado de referencia. Si se utiliza un mercado de
referencia distinto al pais de donde se realiza el proyecto, debera también adicionarse el riesgo
pais.

La formula resulta ser la siguiente:

0 =04+ 00+ 00 Siendo Rp el riesgo premium del mercado de referencia, Rf la tasa
libre de riesgo, y Rc el riesgo pais.

Utilizando como fuente Damodaran, se obtuvieron los datos recopilados de EEUU como
mercado de referencia:

> Rf: 2,86% como la tasa del bono del tesoro de EEUU a 10 afios
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> RC: 6,17% riesgo pais Argentina a 2017
Para calcular al risk premium se uso la siguiente formula:

00 =0000-00)

El Beta es desapalancado, y luego se explicard como obtener el indicador apalancado ya que
depende de la estructura de financiamiento del proyecto.

> Beta unlevered: 1,11
> Rm: 9,7%. Rendimiento del SP500. Este indicador fue utilizado en Damodaran para
calcular la correlacion frente al mercado del alcohol y asi conseguir el Beta.

> Rf: el anteriormente mencionado
Como el riesgo que el accionista esta dispuesto a tomar depende de qué tan apalancada esté la
estructura del proyecto, es decir, cdmo se encuentre a términos de deuda tomada (D) sobre el
capital aportado, serd necesario ajustar el indicador Beta respecto a la relacion D/E, asi
consiguiendo el Beta Levered.

Una vez explicado el siguiente punto de Endeudamiento, se describirda como se obtuvo este
indicador.

17.2 Endeudamiento

Como se prevé un horizonte incierto en la economia general del pais, se cree que un
endeudamiento a tasa variable es menos riesgoso que un endeudamiento a tasa fija, ya que un
endeudamiento a tasa fija, presupondria una desventaja considerable si la inflacion llega a
bajar. Es por esto que es posible abrir una linea de crédito en el banco Citibank, y tomar
deuda a tasa variable. En este sentido, se plante6 que Pefiaflor abra una linea de crédito,
permitiendo retirar dinero (en concepto de cuenta corriente) en el momento que se requiera, y
pagando una tasa de interés asociada y simbolizando un retiro de préstamo a 1 afio.

Para obtener un indicador que sirva de referencia para la tasa tomada, se previé utilizar la tasa
BADLAR. La tasa BADLAR, es la tasa de interés por depdsitos a Plazo Fijo superiores a 1
(un) millén de pesos, de 30 a 35 dias. Es una tasa variable que calcula diariamente el BCRA,
en base a una muestra de tasas utilizadas en el &ambito de CABA y GBA. Actualmente, al
10/09/2018, la tasa BADLAR privada se encuentra al 40,563% anual en pesos. Esta tasa
depende fuertemente de la tasa de inflacion, ya que a mayor inflacion mayor la devaluacién y
por ende mayor la presion de los bancos para aumentar las tasas en concepto de créditos, lo
que representa el dinero que el banco puede utilizar para entregar préstamos. En
consecuencia, también generan un aumento en las tasas de interés para los préstamos
bancarios.

La proyeccion de esta tasa fue prevista por CitiBank, mostrada a continuacion:

2018 2019 2020 2021 2022 2023-2028

45,00% | 28,00% | 21,00% | 15,00% | 11,00% 9,00%

Se asumid que esta tasa sera la que el banco cobre por los créditos tomados con la linea
abierta, durante los momentos en que se pida deuda.

Para el célculo del WACC en dolares, se paso cada proyeccion de la tasa de interés a ddlares
con la siguiente ecuacion:
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+0 o )y/d+0 HD=U+0 H/U+T )

Donde iq es la tasa de interés en dolares, i, es la tasa de interés en pesos, fq es la inflacion
proyectada del dolar y f, es la inflacion proyectada de peso argentino. Por ende, la tasa de
interés en délares queda determinada por:

0o =+ D)xU+0 D/A+T )T

17.3 Estructura de endeudamiento W.A.C.C.

Para poder determinar la estructura de endeudamiento, es decir, qué proporcion del proyecto
se financia con capital de los accionistas, y que proporcion con endeudamiento de otras
entidades, se debe respetar la politica que actualmente tiene Pefiaflor de no superar el 30% de
deuda total de la empresa.

A efectos préacticos, la inversion que requiere este proyecto es despreciable respecto a los
ingresos, deuda y otras operaciones que actualmente tiene Pefiaflor, por lo que seria mejor
tener un mayor porcentaje de endeudamiento para disminuir la WACC, ya que el costo de
oportunidad de la deuda suele ser menor al costo de oportunidad del inversor, sobre todo para
el porcentaje de endeudamiento que plantea la politica de pefaflor. Ahora bien, si este
porcentaje fuese mayor, no tendria severos impactos en el endeudamiento total de Pefiaflor,
pero si implicaria que otros proyectos deban endeudarse en menor proporcion, y no seria algo
justo.

A modo de conclusion, lo ideal seria tomar un mayor porcentaje de deuda debido a que el
costo de capital propio es menor que el costo de endeudarse, y para asi disminuir el WACC y
consecuentemente aumentar el valor actual del proyecto, pero se respetara la politica de
endeudamiento, y se tomara un 30% de deuda, cada afio que requiera financiacién, y pagar la
deuda al afio siguiente, con su respectivo interés devengado.

Bajo estos supuestos, sera necesario también calcular la relacion D/E para obtener el Beta
Levered. Dicha relacion se obtiene del balance, y, a modo de obtener todo en dolares, se
desconto por el tipo de cambio del momento.

Luego se utilizo la siguiente formula:
U
DDzDD*(1+(1—DD)*E

Una vez obtenido dicho indicador, simplemente se reemplazo en la formula de KI (utilizando
en vez del Beta Unlevered)

Una vez obtenidos Kl y Kd (como el costo de endeudarse por deuda bancaria, se célculo el
W.A.C.C. para todos los afios del proyecto:

0.0.0.0.= 0 — 00) * + 00

0+ 0 L+ L

A continuacion se muestra la evolucion de la WACC a lo largo de los 10 afios del proyecto,
junto con el porcentaje de endeudamiento:
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Figura 17.1 Evolucién del W.A.C.C. a lo largo de 10 afios

Cabe aclarar que a partir del 2021, la fuente de financiacion se integra solamente de capital
propio, por lo que la W.A.C.C. es igual al Kl (18,16%).

18. Cuadro de Resultados

A continuacion se presenta el Cuadro de Resultados del Proyecto para sus 10 afios de
duracion:

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2023
Ventas 21,234,117 68.914.528 137.270.632 251.817.149 403.284.140 538771174 671405626 824.879.608 9353.540.992 1.091.667.268

Otros Ingresos 1.035.708) [3.363.630] (6.707.394) (12.253.378) (13.693.857) (26.367.160) (32.797.434) [40.236.081] [46.531.325) 53.368.786)

Canibalizacion SMF (1.045.282) (3.294.270} (6.761.238) [12.40 | [26.586.312) (32.062.33%) (40.620.266) (46.956.455) (53.759.835)

Ventas Acidos Grasos 10,174 30.740 53.845 104.821 164.776 219.152 272504 333188 385.130 401.045
Ingresos Totales 20.198.409 §£5.550.838 130.563.239 235.518.771 383.585.243 513.404.013 632.608.132 784,583,528 906.359.666 1.033.293.433
-Impuasta ingrases brutas = i [ 4}
-impussto de z2llos }
- Royalties
Ingresos netos de |IBE, y otros impuestos
-MP
-MOD [ ( (11 (
GGF (1850.1 [ a) a) | (12.042.403) (13.114.052}

Met Sales [Utilidad Bruta) A . . L . ft 536.476.038
-Gastos de administracidn 802.506) (1. } } 512) 1.647.911) 1 8] 2.16! y }
-Gastos de comercializacion
EBITDA

-Amortizaciones BU

-Cargos Diferidas (241.213) |

EBIT 7.552.488) 3439.273)

-intereses (4.158.576) [4.290.510) (3.388.522) (2.054.105) a a a a o o
EET 11.711.164) [4.729.323) 16.672.051 38.706.655 78.926.454 111.618.393 175.027.153 211.069.603 284.075.419
-G 4,098 907 1658961 (5.835.568) ([12.897.323) (27.524.25%) (32065437 (50 692) (62658518) (73874363} (99.426397)
et Income before dividends [Resultado antes de divi (7.612.257) [3.080.528) 10.837.483  25.809.326 51.302.195  71.551.955 116367675 137.195.246  184.649.022
Addition to retained earnings (Utilidad a Resultados 7.612.257) [3.080.323] 10.837.483  25.809.326 51302155  72.551.955 116.367.675 137.195.246  184.649.022

Figura 18.1 Cuadro de Resultados

A partir del cuadro de la Figura 18.1 se obtiene tanto el EBIT, el cual es utilizado para
calcular el flujo de fondos del proyecto, los impuestos a las ganancias y los dividendos que
son distribuidos a los accionistas.

19. Fuentes y Usos

19.1 Confeccion del cuadro

La siguiente etapa es distinguir todas las fuentes (también llamadas origenes de fondos) y
todos los usos (o aplicaciones de fondos) que el proyecto tendra a través de los afios de
duracion del mismo. Esto mismo generara una necesidad de financiar las inversiones en el afio
0 a través de aportes de capital y créditos bancarios. Luego de este periodo, se generaran
necesidades de financiacion menores debido a que el proyecto comenzara a generar fondos en
concepto de utilidades, y bajo los llamados fondos autogenerados (compuestos por utilidades
y amortizaciones).
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Para identificar estas necesidades de financiamiento se confecciona el “Cuadro de Fuentes y
Usos” o llamado en el caso del proyecto en cuestion “Estado de Origenes y Aplicaciones de
Fondos” (E.O.A.F.). Esta herramienta posee como datos de entrada por un lado el Balance
Comercial, en concepto de capital de trabajo circulante (o la diferencia entre activo y pasivo)
que debe tener una contrapartida para ser financiado; y por el otro lado el Cuadro de
Resultados, en concepto de utilidades que se generaran todos los ejercicios y que comenzaran
a reducir la necesidad de fondos durante todos los afios en que comience a operar el proyecto
y las amortizaciones que, al no representar un desembolso verdadero, también representaran
una generacion de fondos.

En resumen los origenes de fondos representaran posibles fuentes de caja (disponibilidades) y
las aplicaciones de fondos los usos de la misma. Es por ello que para concluir con el armado
de la herramienta deben incluirse otras aplicaciones de utilidades resultantes de un ejercicio:
Cancelacién de deudas (préstamos pedidos), pago de Impuesto a las Ganancias (obtenido del
Cuadro de Resultados) y el pago a los accionistas (en concepto de pago de dividendos).

El saldo de la herramienta (Fuentes - Usos) sera el ingreso a caja (o disponibilidades) en el
mismo ejercicio.

Inicialmente, sin origenes de fondos ademas de las utilidades y de los incrementos en pasivos
corrientes (Deudas Comerciales y Previsiones en el proyecto), la herramienta permitira definir
los saldos negativos de disponibilidades o “baches de caja” que deberan cubrirse con aportes
de capital o préstamos bancarios, segiin como se deseen distribuir.

19.1.1 Préstamos y Aportes de Capital

Una vez identificados los baches, se procederd a financiarlos a través de aportes de los
accionistas o préstamos bancarios. Siguiendo lo establecido en el punto 17. Financiacién, se
considerd que por politica de la empresa un 30% de la necesidad de financiamiento surja de
Deuda Bancaria con interes BADLAR+3% (D) y el restante de capital por los accionistas (E).

Es importante destacar que esta herramienta, una vez colocadas las fuentes de financiacion, se
obtendran los intereses aplicados en el Cuadro de Resultados (por el préstamos obtenido), lo
cual generara una nueva utilidad y por consiguiente un nuevo pago de impuesto a las
ganancias y dividendos en el proyecto. Ademas de esto, el saldo de este cuadro debera
representar el incremento de caja en el ejercicio siguiente en el balance Comercial.

Por todo lo dicho, el Estado de Origenes y Aplicaciones de Fondos es una herramienta
iterativa entre si misma, el Balance Comercial y el Cuadro de Resultados. Para evitar
referencias circulares, el calculo de Capital y Préstamo se realiz6 utilizando la diferencia entre
las fuentes y los usos en la pestafia “EOAF” del Excel (bajo la politica 70-30%) ya explicada.

Tanto los aportes como el pedido de deudas se generaran siempre que el saldo de O-A sea
negativo, y se pedira solo para cubrir el total del “bache” de ese mismo afo, obteniendo la
caja minima al ejercicio siguiente.

19.1.2 Célculo del Monto del Préstamo:

Como el costo financiero de la deuda, en concepto de intereses bancarios dependeran del
monto del préstamo pedido y estos a su vez generaran un ahorro de impuesto a las ganancias,
el célculo del monto del préstamo surge de la siguiente férmula, a fin de “anticiparse” al pago
del interés y ahorro del impuesto:
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uboobboboooboboobo_ Uboob obooobobooog

1= 30% =
? I-0+00000000 1—-(0000004+3%)+35%+«(0 000 00+3%)

Como el préstamo sera a 1 afio, el ahorro de IG y los intereses pagado se imputaran en el afio
siguiente, como fue explicado en el punto 17. Financiacion.

19.1.3 Resultado vy conclusiones

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028

Fusntes

Saldo del ejercicio anterior Q Q Q) Q 15.049.336 44.366.772 110.700.812 164.842.524 274.507.774 408.966.561
Aportes de capital 21.563.504 15.024.311 10e1.828 0 Q 0 0 0 o 0
Deuda Bancaria 5241 502 15680749 16135818 ] ] 0 a o a 0
EBIT (8.234.507) {2.282.027) 37214959 73084 258 103523218 133820139 165880937 195 665 474 266.353.195
ncramento en Deudas Comerdiales Q 5.356.93% 5.758.13% 10.255.141 12446651 12.150.016 11.977.537 14125251 12.158.610 13.231.727 {98.504.091)
ncremento en Previsiones o 40.077 89.391 129.014 216.133 285.876 257.603 248444 2839.663 242833 260.657
Total de Fuentes 30.805.005 27.868.168 20.763.750 35.508.565 50.877.843 100.619.456 160.125.130 258.894.636 343.171.735 483.647.80% 577.076.361

Usos

nversidn en Active Fijo 0 0 0

Diferenciz =n Activo de Trabsja

Incremento en Cojo Minima 0
0
0 {12422.201) (14 12.141636)  (13.034.828)
05) 0 0 0 0 0 0
Aplicacisn de Utilid
4.352)  [28.086.437 2) [52.558.51 263) 4
0 0 0 0 0 0
0 0 0 0 a 0
0 0 0 0 [ 0
0 0 0 0 a 0
Total de Usos (30.205.005)  (30.83.534)  (35.783.394)  ([41.538.738)  (43.863.396)  (65.572.995)  [61.431.086) (107.739.873)  (87.479.619)  [35.754.786)  (70.872.777)
Fuentes - Usos 1] (2.955.416) (5.025.145) {6.020.174) 7.008.447 35040501 93694045 151154808 255692115  387.893.022  506.202.534
Amortizaciones del gjercicio (2:355.418) (5.025.245) (2.035.888 (2.326.271)  [12.006.768) 21073523
Saldo propio del ejercicio 0 10} 0 0 15045336 29.317.436 66.334.040 54141711  109.665.251 134458786  120.627.651
Saldo de Fuentes y Usos [)] 101 jt) 0 15043336 44366772  110.700.812  164.842.524  274.507.774  A08.966.561  529.594.211

Figura 19.1 Cuadro de Fuentes y Usos (EOAF)

Como muestra la Figura 19.1, los primeros tres afios del proyecto cuentan con un pedido de
préstamo (y consecuente pago de intereses) y aportes de capital, por lo que en ejercicios
siguientes, el balance tendréa el valor de la caja minima en disponibilidades.

Sin embargo, a partir del 2022, el saldo que se genera es positivo, por lo que ingresa
excedente a la caja por sobre la disponibilidad minima.

20. Balance

A continuacion se presenta el Balance obtenido para los 10 afios del proyecto, incluyendo al
afio 0 (2018) en el cual se realizan ciertas inversiones:
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2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028

103.019.463

3914.505

17 203 676 12 456,824 14.119.582 45.731.236

27848.726 35.852.290 o
53.571.439 119.339.503 215.104.391 308.705.680 468.031 966 EE3.442 010 £10.420.231

Total del Activo Corriente 3.914.505

Activo no corriente

8.41

Bl

ary 8.412.180 20.489.251 12.913.709 14.258.026 24.805.483 24.342.973 12.896.331 20.234.548 16.368.043 4.026.064
Total activo no corriente 26,850,500 42.648.034 48.286.398 61656802 £4.715.243 74.605.41 79.530.456 111 B26.361 107548128 59,380,366 B6.920.575
Activo Total 30.805.005 57.438.053 70.452.714 90.258.651  128.286.682  198.994.815 204643848  420.532.041 575.580.084  F62E22.376  BO7.3A0.810
Pasivo
Pasive Carriente
Deu 56.933 11.115.078 21374.219 34.820.510 47.010.826 £5.272.36
40.077 130.068 258.082 475.274 761.150 267.187 1.556.860 1.060.388
[} 5.397.016 11.245.146 21.633.301 35.296.184 47.772.076 60.007.216 74.380.951 BG6.E29.224  100.303.784 2.060.389
Deudas bancarias 2.241.502 15.680.743 16.135.618 7.996.614
9.241.502 15.680.749 16,135 618 7.996.514 [ [} [} [3 [ [} [
Total Pasivo 9.241.502 21.077.765 27.380.964 29.628.815 35.296.184 47.772.076 60.007.216 74.380.951 B6.B20.224  100.303.784 2.060.389
Patrimonio Meto
21.563.504 43057465 54883560 658 11 143

Utilidad na asigra 0 231.6! 2 36 E1O 15 130, 472 7 5 0.324 SE 4GE
Total Patrimonio Neto 21.563.504 36.361.289 A43.071.750 60.628.736 92.990.498 151.222 839 234.636.632 346.151.090 488 750.870 G62.518.592 £95.280.420
Total P+PN 30.805.005 57.438.053 70.452.714 90.258.651 128 286 68, 198.934.815 294,643 BA8 420.532.041 575.680.004 TE2 B30 376 £87.340.810

Figura 20.1 Balance del Proyecto
El Balance de la Figura 20.1 esencialmente esta conformado por:

e Activo corriente (disponibilidades incluyendo el saldo del EOAF, créditos y bienes de
cambio) y Activo no corriente (bienes de uso y cargos diferidos, descontando las
amortizaciones acumuladas)

e Pasivo corriente (deudas comerciales y previsiones) y Pasivo no corriente (deudas
bancarias)

e Patrimonio neto (capital, utilidad del ejercicio y utilidad no asignada acumulada)

Tras finalizar el Balance, se realiz6 la verificacion de que Activo = Pasivo + Patrimonio Neto
para todos los afios ya que es una forma de verificar que haya coherencia entre el Cuadro de
Resultados, EOAF y Balance.

Se asignd un 3% de caja minima para el proyecto. Esto quiere decir que se considerd que a lo
largo de todo el proyecto, debe haber por lo menos un 3% del dinero generado por las ventas
del afio en caja, para la operacion del proyecto. Este porcentaje a su vez incide en el cuadro de
Fuentes y Usos (EOAF), ya que es determinante en si es necesario un préstamo y afecta el
monto del mismo.

Con respecto a las ventas, se consider6 que el 20% son al contado y el 80% a crédito. Para las
ventas a crédito, en la pestafia “Datos Riesgo Ventas Dias de Crédito por canal” se calculo
un ponderado del plazo promedio de cobranza de las ventas a crédito del VAT 69 Flavors y
King Coghlan, teniendo en cuenta el porcentaje de ventas en cada canal y el plazo de
cobranza de cada canal, para trabajar con un unico plazo para cada uno de los productos. El
resultado dio 34,6 dias para el King Coghlan y 36,5 dias para el VAT 69 Flavors. Por otro
lado, se tomo un plazo de 15 dias para el pago a proveedores (deudas comerciales). Esto
quiere decir que el proyecto tiene estructura acreedora. Al realizar el 80% de las ventas a
crédito, es necesario mitigar el riesgo de que el cliente, tras recibir la mercaderia, no pague
por la misma. Este riesgo es mayor en los clientes de menor envergadura (canales de venta
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directa como ‘“chinos” o almacenes), pero también hay que considerarlo para el resto de los
clientes. Por eso, se tomo un 2% de previsiones sobre los créditos a cobrar.

21. Flujo de Fondos

El paso final de este analisis econdémico financiero es la realizacion de un flujo de fondos, que
presenta las entradas y salidas de dinero del proyecto a lo largo de 10 afios.

21.1 Flujo de Fondos del Proyecto (FCFF)

Para distinguir los ingresos y egresos del proyecto primero se separaron las inversiones
(representadas como egresos) de los flujos de ingresos y egresos del proyecto en etapa de
operacion.

Las inversiones, ademas de las ya explicadas que consisten en Bienes de Uso y Cargos
diferidos, consistiran del recupero en el Gltimo afio producto de la liquidacion de la empresa.
Para ello, se tom6 que se recupera un 100% del Capital de Trabajo, Bienes de Uso y Cargos
Diferidos (ya que se esta liquidando un proyecto con publicidad realizada). Estos dos Gltimos
vendidos al valor de libros (Valor Originales Amortizaciones Acumuladas Descontadas).

Los flujos de operacion consistiran en la utilidad generada por el proyecto o EBIT (1 - 1G) de
lo cual se cuenta con el pago de impuesto a las ganancias. La misma contiene amortizaciones
que son agregadas al flujo por representar un egreso econoémico y no financiero.

Finalmente, se debera contemplar los gastos de Capital de Trabajo circulante (Activo
Corriente- Pasivo Corriente) necesarios para el desarrollo del negocio.

FCFF (Flujo de Fondos del Proyecto) |

rob -dActivoFijo 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 027 2028
0 (6.773.057) i3. 775) 18.267.437 24.381.120 43.179.438 66.334.040 £5.980.807  109.665.250 234.458. 786 120.627.650
3.153.970 4,848 2420533 115.529.986 147.507.854 184.696.596 216.739.012 283744.822
(26.890.500] (10.647.000) 0 (9.743.387) o {13.862.002) {0}  (34.839.096) o (1] 365.686.209

100,00%
FCFF FLUJO DE FONDOS (26.890.500) (17.426.057) [3.094.775) 9.524.050 24.381.120 29.317.436 £6.334.040 54141711  109.665.250 134.458.786 486.313.860
Figura 21.1 FF del Proyecto
FCFF con IVA

2018 209 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
FF del IVA 5 . 362 4.431.774 £17.693 o a o o o a a
FCFE con IVA (30.805.005] (18.761.015) 1.336.999 10.341.743 24.381.120 29.317.436 66.334.040 54.141.711  109.665.250 134 458 786 486.313 860
FF del VA |USD) .60 11.710 o a o o o a a
FCFE con IVA (USD (721717 (387.373) 22527 148107 301.824 319.131 £40.444 467.705 855.128 954 846 3.173.496

Figura 21.2 FF del Proyecto con IVA

21.2 Flujo de Fondos del Inversor (FCFE)

FCFE (Flujo de Fondos del Inversor)

2018 208 2020 2021 022 23 2024 2025 2026 27 HI2E
(21.563.504) [15.024.911) (1.061.828) o 15.049.336 29.317.436 66.334.040 54.141.711  109.665.251 134.458.786 486.313.860
5.049.316 29317.436 66.334.040 54.141.711  109.665.251
(505.202) (310.231) (17.890) o 186.302 319.131 £40.444 467.705 855.128 554845
4! 18,7 18,47 17,27 16,6 16,62% 16,62% 16,62% 16,62% 16,62% 16,62%
1,00 0,84 0,71 0,61 0.52 045 0,38 033 0.28

Figura 21.3 FF del Inversor
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El Flujo de Fondos del inversor se calcula teniendo en cuenta los movimientos de dinero
respecto el punto de vista del accionista, y en el caso de este proyecto dichos flujos son los
Aportes de Capital, los dividendos y el Recupero del Patrimonio neto. El recupero del
Patrimonio neto se realiza, ya que para determinar el valor residual del proyecto al afio 10 se
liquidaran todos los activos a valor de libros, y por ende los accionistas recuperaran el
patrimonio neto en el afio 2028.

21.3 Flujo de Fondos de la Deuda (FCED)

FF DEUDA

2018 2019 2020 2021 2022 023 2024 2025 2026 027 2028
I 21398827 10.341.744 9.331.784 ] o ('] o ] ]

Figura 21.4 FF de la Deuda

En este caso, se consideran egresos a los cancelamientos de deuda y al pago de intereses.
Cabe aclarar que al descontar ganancias dentro del cuadro de resultados, los intereses generan
un “escudo” al pago de Impuesto a las Ganancias, que representara un ingreso de fondos en
este flujo. Sin embargo a fines practicos se considero el pago de intereses netos del Ilamado
“tax shield”.

Los considerados ingresos en este flujo de fondos son el endeudamiento como origen de
fondos para financiar la inversion.

Al finalizar, y dado que la W.A.C.C. (tasa de descuento del proyecto) se encuentra en dolares,
se convirtieron todos los flujo de fondo en délares se verificd la siguiente formula:

oo =000+ 0o

21.4 Criterios de Evaluacion del Proyecto

En la tabla a continuacidn se presentan los valores de los principales indicadores cuantitativos
utilizados para evaluar el proyecto:

$1.161.968

33%

6 afios

Tabla 21.1 VAN, TIR y Periodo Simple de Repago del Proyecto
a) Valor Actual Neto (VAN)

Este metodo consiste en actualizar el flujo de fondos de cada afio al afio O del proyecto
(2018), y se calcula de la siguiente manera:

VAN =3 FF, x—
i~0 (1+d)'

donde FFi = Flujo de Fondos del periodo i, d = tasa de descuento e i = periodo a descontar.
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El flujo de fondos del proyecto arrojé un VAN de aproximadamente 1.005.000 USD. Esto
quiere decir que 1.005.000 USD es el valor o excedente generado por el proyecto, por encima
de lo que seria producido por los mismos fondos si la inversion se colocara en un plazo fijo
con interés igual a la Tasa de Descuento. EI VAN es una forma de ver el beneficio del
proyecto, y el valor obtenido (considerablemente mayor a cero) indica que el proyecto es
atractivo para el inversor.

b) Tasa Interna de Retorno (TIR)

Este método evalua el proyecto en funcidn a una Unica tasa de rendimiento por periodo con la
cual la totalidad de los beneficios actualizados son exactamente iguales a los desembolsos
expresados en moneda actual. La TIR puede calcularse igualando el VAN a cero y
despejandose la tasa.

El proyecto arrojé una TIR del 27,7%. La TIR es una forma de medir el rendimiento del
proyecto, y como el valor obtenido es mayor a la tasa de descuento (igual a 15,19% para el
afio 2018), entonces puede aceptarse el proyecto siguiendo el criterio de la TIR.

c) Periodo Simple de Repago

Este Gltimo método de evaluacion mide la cantidad de periodos necesarios para que los
beneficios netos, no descontados, recuperen la inversion. Se calcula determinando el nimero
de afios, por suma acumulada, que se requiere para recuperar la inversion. El proyecto arrojo
un Periodo Simple de Repago de 5 afios y medio, tiempo menor a la duracion del proyecto de
10 afos. Este valor es razonable dado que el proyecto requiere grandes inversiones en algunos
afios en tanques y maquinaria importada, asi como también en remodelacién del edificio. Para
decidir si aceptar un proyecto o no siguiendo este criterio, es necesario que el periodo de
repago obtenido sea menor al aceptable por la empresa. Dado que el proyecto estad pensado
para la empresa Pefiaflor y por politica la empresa basa sus proyectos en el VAN y TIR, este
criterio es el de menor preponderancia de los analizados.

21.5 Conclusiones

A partir de los indicadores calculados anteriormente, se puede deducir que el proyecto es
rentable, al menos en el escenario en que se han planteado las variables externas y que
agregaria valor a Pefiaflor. Para poder realizar un analisis mas profundo, se debera analizar la
dispersion de estas variables y su impacto en el proyecto de inversién. Este analisis merece
ser realizado en el siguiente capitulo de riesgos.

Capitulo de Riesgos

22. Introduccion

En esta entrega se realizara un estudio de los riesgos que tiene el proyecto. El objetivo es
poder identificar las variables que tengan mayor impacto en el VAN, TIR, y Periodo de
Repago. Las distribuciones de éstas variables se pueden identificar utilizando la herramienta
Crystal Ball, segun el orden de significatividad. Una vez hecho este analisis, se plantean
distintas estrategias y opciones reales para mitigar en mayor medida el riesgo que tiene el
proyecto.
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22.1 Riesgo sistematico vs. Riesgo Unico

Cabe hacer una distincion importante entre los tipos de riesgos que presenta el proyecto. El
primero es el riesgo sistematico o no diversificable y como su nombre justamente indica, esta
siempre presente y no puede mitigarse. Cabe destacar que este riesgo esta presente en
cualquier proyecto relacionado a la industria de bebidas alcoholicas en el mercado argentino.

Al no poder mitigar este riesgo, se compensa con un aumento del rendimiento esperado, es
decir, se le exige al proyecto un mayor rendimiento. Esta exigencia esta contenida dentro del
WACC, particularmente en el Ku, por lo que este riesgo impacta directamente en el descuento
de los flujos de fondos del proyecto, aumentando o disminuyendo el VAN. Es decir, ante un
aumento del riesgo sistematico, las tasas de descuento de los flujos aumentan y el VAN
disminuye, y viceversa.

Por otro lado, el proyecto presenta, ademas de riesgo sistematico, riesgo Unico o riesgo
diversificable. Este es el que se esta analizando en esta seccidn, y presenta las desviaciones
que pueden ocurrir en el proyecto y son solamente particulares a este proyecto, y que pueden
mitigarse con administracion del riesgo, opciones reales, financieras, etc. Un inversor puede
también mitigar este riesgo con una correcta diversificacion de sus inversiones, de ahi el
nombre de riesgo diversificable.

23. Identificacion vy distribucién de variables de riesgo

1. Consumo Privado

Como se analiz6 en la entrega de Mercado, la proyeccién del volumen del mercado de spirits
tenia como variables principales al Consumo Privado y a la Poblaciéon. A medida que ambas
variables aumentaban con respecto al afio anterior, el volumen de spirits también aumentaba.
Como las ventas proyectadas para los 10 afios provienen de esta regresion y afectan
directamente a los ingresos, es importante analizar el impacto que puede tener una variacion
de alguna de estas dos variables. A continuacién se muestra la regresion que se utilizé para
proyectar el mercado de spirits:

[] o= UJ =1 + 0,00097474*(D]* — [ 1*_1) +0,0722376*(D 200 — [27—1)
Ecuacion 23.1 Férmula de regresion para proyectar el mercado de spirits

Siendo Y el volumen de spirits (en miles de cajas de 9 litros), X; la poblacion y X, el
consumo privado (en millones de pesos a precios de 2004). De esta manera, se decide variar
la proyeccion del consumo privado. De la entrega de Mercado se puede observar como la
proyeccion del consumo privado sigue la proxima ecuacion:

o, =1534.107 +9.156,111888 = (UAll  — DﬁDL )

-1

Ecuacion 23.2 Férmula para calcular el consumo privado

Siendo el intercepto el consumo privado en el 2017 y el Afio, justamente el afio del consumo
privado que se quiere proyectar. Se decide entonces variar la pendiente de la curva un +/- 10%
siguiendo una distribucion uniforme tomando como valor minimo 8.240 y valor maximo de
10.071. Se decide variar un 10% la pendiente ya que esto representa en el 2018 una diferencia
de 916 del consumo privado entre el escenario optimista o0 pesimista y la media. A
continuacion se muestra la distribucion uniforme:
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Uniform Distribution

Probability

1 1 | | | |
8.400,00 8.700,00 9.000,00 9.300,00 9.600,00 9.900,00

Figura 23.1 Distribucion uniforme para el Consumo Privado

2. Poblacién

Al igual que el consumo privado, la poblacion afecta directamente a las ventas del proyecto.
Como se puede ver en la Ecuacién 2.1, a mayor poblacion, mayor mercado de spirits. Para la
entrega de Mercado, se tomaron valores proyectados por el INDEC el cual tomaba en
promedio un crecimiento interanual de 1,095%. Se decide entonces, variar el crecimiento
interanual que tiene la poblacion argentina. Como los Unicos datos histdricos fueron dados en
los censos de 1991, 2001 y 2010, se utilizan estos valores para calcular los crecimientos entre
los censos y poder utilizar estos valores para aproximar un crecimiento interanual. A
continuacion se observa los datos de poblacion de los tres censos y los crecimientos
interanuales resultantes:

Afio Poblacion  Crecimiento Crecimiento interanual

1991 | 32.615.528
11,17% 1,06%
2001 | 36.260.130
10,64% 1,13%
2010 | 40.117.096

Tabla 23.1 Datos de los censos para los afios 1991, 2001 y 2010

De esta manera, se decide utilizar una distribucion uniforme para variar el crecimiento
interanual de la poblacion entre los valores 1,06% y 1,13% ya que existen pocos datos
historicos y no hay una variacion notable entre los crecimientos de los censos. A continuacion
se muestra la distribucion uniforme:
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Uniform Distribuiion

Probability

I 1 I I 1 1 I 1
0,0106 0,0107 0,0108 0,0109 0,0110 00111 0,0112 0,0113

Figura 23.2 Distribucién uniforme para la Poblacion

3. Share capturado a Fernet Branca y Americanino Gancia
En la actualidad, los productos que dominan en la previa (situacion de consumo elegida para
el proyecto) son Fernet Branca y Americanino Gancia. Habiendo hecho el andlisis del
posicionamiento y estrategias de ambas marcas, se detectd en ambos casos falta de innovacion
en el producto y dificultad de captar nuevos clientes.

El resultado de estos supuestos determind una caida en el share acumulado de ambas marcas
al cabo de los ultimos afios que luego fueron captadas por otras marcas que son parte de la
situacion de consumo.

Por lo tanto, se planted que la estrategia comercial y el posicionamiento del producto VAT 69
Flavors en la previa sea estimar un porcentaje de captura sobre los puntos que Fernet y
Gancia pierdan al cabo de 10 afios, entendiéndose que la pérdida global de estas dos marcas
sean captadas por los principales productos intervinientes en la previa. Entre estas marcas, se
supusieron, ademas del VAT 69 Flavors; Campari, Smirnoff, Smirnoff Flavors, Baccardi,
entre los mas importantes.

Share perdido por FERNET BRANCA y AMERICANINO GANCIA 3%
% de puntos captados por VAT 69 Flavors 16%
Share Capturado por VAT 69 Flavors 0,48%

Tabla 23.2 Resultados de share obtenidos en la entrega financiera (Escenario mas probable)

En el analisis de Riesgos, se generd una variable que estimara el share de VAT 69 Flavors
producto de la captura de puntos a Fernet y Gancia. Al no contar con informacion histérica de
la variable, y debido a que es una estimacion pura de la estrategia comercial planteada, se
opto por generar una distribucion triangular.

Un factor determinante para posicionarse en este mercado es la publicidad, tal como fue
evaluado en el analisis del mercado. En este sentido, se vinculd la inversion en publicidad con
los factores de la distribucion triangular, de modo que mayor inversion en publicidad generara
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mejores probabilidades de captar share de la pérdida de los productos de Fernet y Gancia,
aumentando asi los limites de la triangular. El supuesto que se realizé fue que una inversion
de $10.000.000 incrementara el market share en un 0,5%, y a su vez el % de captura de esta
pérdida aumentaria un 3,75%, haciendo que el share que se varia en la triangular aumente un
0,02%. De esta forma se afectdé el minimo, méximo y mas probable de la distribucion
triangular.

Con el escenario inicial planteado en la entrega anterior, la inversion de publicidad tenia un
valor de $10.000.000 en el primer afio del lanzamiento y luego de $13.000.000 el segundo afio
de lanzamiento, ya que se afectd la inversion del primero afio por la inflacion, para obtener la
inversion del segundo afio. Ambos valores son importantes para tener en cuenta en los costos
del proyecto.

A modo de simplificacién, se optd por generar una distribucién triangular para la variable que
determina el share de VAT 69 Flavors en la previa, y cuyo origen radica en el robo de puntos
a Fernet y Gancia.

Entonces se estim6 un share de 0,5% del producto a capturar al cabo de 10 afios, con un
méaximo de 1,21% y un minimo de 0,03%. Estos valores se veran afectados por el ciclo de
vida del producto para obtener las ventas del producto en los afios anteriores al proyecto.

Con estos supuestos, seria importante evaluar qué valores de publicidad aseguran los
porcentajes de captura mas altos, limitando la capacidad maxima de produccion que la planta
podria tener.

Triangular Distribution

Frabability

I 1 1 1 1 I 1 1 I 1 1 1
0,10% 020% 030% 040% ©OB0% 060% O70% O0B80% O090% 100% 1,10% 120%

Figura 23.3 Distribucién triangular del Share capturado a Fernet Branca y Americanino Gancia

4. Share capturado del resto de spirits en “La Previa”

En el estudio de mercado realizado, se baso la estrategia del VAT 69 Flavors en la captura de
puntos a Fernet y Gancia al cabo de 10 afios. A fin de no fundamentar las ventas del producto
s6lo con esto, se contempld la posibilidad de que al cabo de estos 10 afios, tanto Fernet como
Gancia no perdieran puntos. Como no tendria sentido desarrollar el producto si esto sucediese
(ya que no habria ventas), se plante6 un share extra que la marca ganaria sélo por su
lanzamiento, capturando puntos a expensas de las otras marcas que participan en la situacion
de consumo, es decir, la “previa”.
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Se supuso como escenario mas probable la obtencion de 0,2% al cabo de 10 afios. Como esta
variable no posee datos empiricos, se la supuso con distribucién triangular con maximo 0,4%
y minimo 0,1%. Este ultimo dato se obtuvo evaluando los lanzamientos de nuevas marcas,
cuyo valor minimo se aproxima a este valor. En esta caso, también se supuso que la inversion
en publicidad aumentaria los valores de esta distribucion.

Al igual que en el andlisis de Branca y Gancia, una mayor publicidad en el producto
aseguraria una mejor captura de share a productos en la previa. Para lo cual los limites de esta
distribucion (minimo, maximo y mas probable) también fueron afectados por la inversion de
publicidad.

Es importante destacar que tanto esta variable como la captura de share a Fernet y Gancia
describen el posicionamiento inicialmente planteado, donde el producto compite con todos los
players por igual.

Triangular Distribution

Frabability

I I I
0,10% 0,20% 0,30%

Figura 23.4 Distribucion triangular del Share capturado del rest de spirits en la previa

5. Canibalizacién Smirnoff Flavors

El primer efecto en el resto de la cartera de productos de Diageo analizado es la
canibalizacion de los productos. Utilizando el estudio de mercado, se encontré que el
producto que mas se vera impactado por el lanzamiento del whisky saborizado sera el
Smirnoff Flavors, bebida espirituosa también saborizada y participante de la previa.

Se estudié que el efecto de lanzamiento se comparara entre las ventas de ambos productos,
con lo cual, por cada botella vendida de VAT 69 Flavors, cierto porcentaje de oportunidad de
venta de Smirnoff Flavors se perdera. En este sentido, y a modo de simplificacion, se supuso
que del total de las ventas de VAT 69 Flavors, un determinado porcentaje canibalice a
Smirnoff Flavors, cuyo precio fue proyectado oportunamente en la entrega de Mercado
realizada.

Se estimd como escenario mas probable que del total de ventas de botellas de VAT 69
Flavors, un 10% sea pérdida de Smirnoff Flavors.

Nuevamente como criterio a la hora de desarrollar a la distribucion se optd por generar una
triangular, ya que no se cuenta con informacién histérica de estos valores y porque se trata del
lanzamiento de un producto nuevo. Sin embargo, cabe aclarar que el este efecto tiene peso en
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el estudio del lanzamiento general, ya que Smirnoff Flavors es un producto estrella para
Diageo en el mercado argentino de bebidas espirituosas actualmente.

Como minimo se supuso que la venta no canibalice a Smirnoff (0%) y que como maximo se
canibalice en un 15%. Esto dltimo indicaria que habria mayor probabilidad que la
canibalizacion ocurra, para lo cual se interpretaria que un mejor posicionamiento entre ambas
marcas reduciria el efecto negativo.

Triangular Distribution

Frobability

1 1 I I 1 1 1 I
0,00% 2,00% 4,00% 6,00% 8,00% 10,00% 12,00% 14,00%

Figura 23.5 Distribucion triangular de la Canibalizacion de Smirnoff

6. Reactivacion VAT 69 Original

El segundo efecto a la cartera de productos fue la reactivacién del VAT 69 Original. El
supuesto en este caso es que la venta de la linea saborizada de VAT permitird hacer méas
reconocida a la marca en general, dando la oportunidad de que algunos clientes de Flavors
migren a la version original.

Entonces, y de manera similar al Smirnoff Flavors, se vinculé la cantidad vendida de VAT
Flavors con la de VAT original, y luego se proyectaron los volimenes vendidos de este
producto y su respectivo precio. Se supuso que de la totalidad de botellas de VAT 69 Flavor
que se venden, un cierto porcentaje de esas ventas generarian mayores ventas de VAT 69
original

A este efecto no se le otorg6 un alto valor en el escenario mas probable, ya que, las estrategias
de posicionamiento de VAT y VAT Flavors no son similares, tal como fue estudiado en la
entrega realizada. Se asigno en un 2,5%.

La distribucion utilizada en este caso, al estar vinculada con el share obtenido por VAT
Flavors fue una triangular. Suponiendo como minimo el escenario en que Flavors no reactiva
a la marca (0%) y como maximo un 5%.
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Triangular Distribution

FProbability

1 1 1 I 1 1
0,00% 1,00% 2,00% 3,00% 4,00% 5,00%

Figura 23.6 Distribucién triangular de la Reactivacion del VAT 69

7. Precio Promedio Ponderado del segmento Admix

Al igual que como fue explicado en el analisis del mercado de segmento de Admix, es
importante destacar que el posicionamiento de las marcas que participan del segmento se
realiza a partir del precio. Por lo tanto, se desarroll6 un estudio de correlacion entre el precio
de las principales marcas y su share o participacion en el mercado.

El principal indicador de referencia para el cual se compararon las diferentes marcas se
conoce como Price Index, el cual es una relacion entre el precio de un producto y el precio del
resto de los productos, o “Precio Promedio Ponderado”. El mismo determina el precio medio
del segmento obteniendo la suma ponderada de las marcas participantes y su SOM (Share of
Market) en el momento.

Una vez calculado esto, se analizd el mercado actual con las marcas participantes: Doble V,
Premium, Old Smuggler, Blenders Pride, Breeders Choice y Hiram Walker. Una vez
estudiadas, se genero una recta de regresion para la marca King Coghlan.

Se encontrd la relacion lineal entre SOM (Market Share Capturado) y 1/(Price Index), y luego
se supuso que dicho share seria aquél que llegue al cabo de 10 afios. Siguiendo la ecuacion:

0(000) = 0, + 0(//00000 00000)

Ecuacién 23.3.Recta de regresion King Coghlan

Pendiente Intercepto

King Coghlan 0,3271 -14,48%

Tabla 23.3 Valores de la pendiente y el intercepto
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Figura 23.7. Comparativa de rectas regresivas mercado Admix a 2028.

Cabe destacar que la recta de regresion tiene validez para determinados valores de 1/Price
Index. Por ejemplo, para valores de Price Index inferiores a 0,29 la recta de regresion arroja
un market share superior al 100%, y para valores de Price Index superiores a 2,21 la recta de
regresion arrojaria market shares negativos. En la préctica, estos valores son imposibles de
alcanzar, ya que si se es 2,21 veces mas caro que el precio promedio del segmento de Admix,
implicaria estar a estandares del segmento Primary de Whisky (la competencia dejaria de ser
con los Admix, y pasaria a ser con los whiskies del segmento Primary), y por otro lado si el
precio es un 29% del precio ponderado del mercado de Admix, implicaria tener margenes
netos sobre ventas negativos, lo cual se incurriria en pérdidas.

Finalmente, para el estudio de Riesgos se planted aplicar una distribucion al PPP (Precio
Promedio Ponderado) a partir de que la misma iba a modificar el Share o SOM que capturara
la marca King Coghlan al cabo de 10 afios.

Para estudiar el comportamiento de esta variable, se evalud el comportamiento del mismo en
el dltimo afo, a través de la informacion provista de precios mas actualizada posible. Esta
informacidn proveeria un analisis de estrategia de precios mas actualizada, teniendo en cuenta
la fluctuacion de este segmento.

Luego, se tomo el altimo valor de precios mas actualizado (diciembre de 2017) y se comparo
a precios del mismo periodo, desflacionando los anteriores. Hecho esto, se encontré que el
PPP poseia un comportamiento estable, debido a que los mismos shares y precios se
mantienen dentro de un valor, y, durante el periodo analizado, las marcas buscan posicionarse
siempre dentro de un mismo “puesto” dentro del mercado, comprobando el supuesto del
estudio de mercado que decia que el segmento es un mercado maduro.

Es por ello que se cred la variable Precio Promedio Ponderado con una distribucién uniforme
con valor $140. y desvio +- $13. Este valor se calculara todos los afios futuros a través de la
proyeccion de la inflacion, actualizando su valor final. Finalmente, a través del valor del afio,
la recta de regresion generada para King Coghlan determinara el share, y luego este sera
afectado por la etapa de ciclo de vida del producto en la que se encuentre en dicho afio.
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Uniform Distribuiion

Frobability

1 1 1 1 1 I I I I
129,00 132,00 135,00 138,00 141,00 144,00 147,00 150,00 153,00

Figura 23.8 Distribucién uniforme del Precio Promedio Ponderado del segmento Admix

8. Variacion de la Inflacion Argentina

Se estudia la inflacién dado que la misma afecta a los factores del proyecto que se encuentran
en pesos argentinos, y por lo tanto resulta importante estudiarla. Se evalta con un coeficiente
que afecta a la misma, el cual busca desplazar a todos los afios por igual, haciendo que toda la
curva de inflacion se mueva hacia arriba o hacia abajo segun el factor evaluado. Para ello se

plantea lo siguiente:

000000060 000
= 000000060 000 X (I +0000.00 000000060)

Ecuacion 23.4 Calculo de la variacion de inflacion

Para este coeficiente de variacion se toma una distribucion uniforme, Figura 2.9, cuyo minimo
serd -20% y el maximo un 20%. Se establece esta distribucion, ya que se desconoce como se
desplazara la inflacién a lo largo del tiempo. Y de esta forma se le asigna la misma
probabilidad de que se mueva hacia uno u otro lado.

Uniform Distribuiion

Frobability

1 I 1 1 I 1 I 1 I 1 1
021 018 015 012 -009 -006 -003 000 0,03 0,06 009 012 0,15 018 0,21
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Figura 23.9 Distribucién uniforme de la variacion de la inflacién Argentina

9. Factor de adelanto/atraso cambiario

Otra variable importante a evaluar con importante incidencia en los desembolsos del producto
es el tipo de cambio nominal.

Por un lado, en las inversiones necesarias para el proyecto: aproximadamente un 10% de las
mismas son en esta moneda extranjera, a partir de que la mayoria es maquinaria importada.

Detalle Acumulado 2018 a 2028 (con inflacion)
Einsing-Filling Monoblock 56648 611
Nacionalizacion 57435 806
TOTAL 514.084 417
TOTAL c/inflacion $19.786.014
TOTAL Inversiones BU c/inflacion 5189.871.089
% de inversiones en USD 10.42%

Tabla 23.4 Inversiones en ddlares (pasado a AR$) vs. Total de inversiones en el proyecto

Por el otro lado, en los costos del proyecto provenientes principalmente de la importacién del
concentrado y que representan, en promedio un 20,89% de los costos de la materia prima en
el ciclo de vida del proyecto.

Es importante destacar también que los ingresos no se veran afectados ya que son en pesos
argentinos ($).

Para proyectar el tipo de cambio, se utilizo la ecuacion que relaciona el tipo de cambio real,
con el cociente entre niveles de precio (1+ inflacion acumulada) de USA y Argentina.

En el analisis de Riesgos, se contempld la posibilidad de que el tipo de cambio pueda
atrasarse o adelantarse segun las condiciones del mercado. Este supuesto se apoya a traves de
lo que en la practica sucede con frecuencia, y que en Argentina genera desfasajes y
posteriores pérdidas o mejoras en la competitividad, y muestra cémo la relacion de niveles de
precio en conjunto con el tipo de cambio real no de cumple con exactitud.

Dependiendo del caso, este efecto impactara en el proyecto:

- Un adelanto cambiario generaria un aprecio repentino de la moneda extranjera por
sobre la moneda local. A través de los costos y las inversiones del proyecto, generaria
un impacto negativo por aumento real del dolar en relacion al peso.

- Un atraso cambiario generaria un aprecio de la moneda local por sobre la moneda
extranjera. En el planteo del proyecto, esto generaria una reduccién en el valor de las
inversiones y costos y un posterior efecto positivo.

Se genero un indicador llamado “factor de adelanto-atraso”. De valor superior a 1 en casos de
adelanto cambiario, y valor inferior a 1 en casos de atraso.

Con el factor agregado, la ecuacion que determina todos los afios el TC nominal resultara de
la siguiente forma:
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DDDDDDDDD
= 0(00000000/000000) 00

I+ 000000060 000
*
(1+ Oo0o00oned 0oon

Ecuacién 23.5 Calculo de la tasa nominal afectada por el factor de adelanto/atraso cambiario

gogd

En este sentido, no sélo la variacién en la inflacién generard una variacion en el tipo de
cambio, sino que posibles atrasos o adelantos en la moneda tendran un impacto en este
indicador también.

Por ser una estimacion de mercado deducida solo a través de la férmula de TC Nominal y el
valor real del periodo, es claro que no se cuenta con informacion histérica del factor. Por ello,
se optd por utilizar una distribucion triangular cuyo valor mas probable sea 1, a fin de
coincidir con el valor usado en entregas anteriores.

La variacion a maximo y minimo es equivalente y del 20%.

Triangular Distribution

Frobability

I 1 1 1
111 114 11T 120

1 I 1 I 1 1 1 1 1 1
081 084 087 05 083 09 0% 102 105 1,08

Figura 23.10 Distribucién triangular del factor adelanto/atraso cambiario

10. Gastos de Importacion
Se busca analizar los gastos de importacion ya que los mismos confieren costos de un 48%
sobre las inversiones totales en los afios correspondientes. Estos hacen referencia a los costos
de flete internacional, el seguro, los derechos, gastos de despachante, gastos de terminal vy
deméas que son aplicados a los bienes traidos desde el exterior. Tanto el concentrado de
whisky que es comprado a Diageo, como los tanques de acero. Actualmente estos gastos
confieren un porcentaje sobre el precio FOB de los productos, el cual se encuentra en un
93,20% para el concentrado y un 111,84% para los tanques (es mayor en los tanques, ya que
requieren gastos de instalacion).

Como se observa en la Figura 23.11 se le asigna a la variable una distribucion triangular,
tomando el valor méas probable al actual, para el minimo un 20% menos y para el maximo un
20% mas. Obteniendo asi 74,56% y 111,84% para cada limite.
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Triangular Distribution

Frobability

1 1 1 I 1 1 1 1 1 1
T6,00% 80,00% a4, 00% 88,00% 92,00% 96,00% 100,00%  10400% 10800%  112,00%

Figura 23.11 Distribucién triangular de los gastos de importacién

Esta variable es para la importacion del concentrado de Whisky. Se supuso una correlacion
perfecta entre los gastos para el concentrado y los gastos para los tanques, ya que son
mayoritariamente los mismos. Para el costo del tanque, se debe incluir también la instalacion,
y para ello se utiliza el costo de la nacionalizacion del concentrado, pero se incrementa en un
20% para considerar dicha instalacion en la planta.

11. Precio FOB del concentrado de VAT 69
Al igual que se menciono para la variable anterior, el precio FOB del concentrado de VAT 69,
es un elemento que afecta a los costos del proyecto en un 22%, sobre el gasto total de materia
prima, y por lo tanto se decide estudiarlo para conocer como modifica al mismo.

Se decidié tomar una distribucién triangular, como la que se observa en la Figura 2.12, cuyo
valor mas probable es el valor actual al cual vende Diageo su isotanque de concentrado,
siendo U$D 25.000 y se lo hace variar entre un U$D 23.000 y U$D 27.000. Al igual que antes
se considera que el precio no puede cambiar demasiado considerando que lo vende Diageo a
Pefaflor.

Triangular Distribution

Frobability

I 1 1 I 1 1 1 1 1
23.000,00 23.500,00 24.000,00 24 500,00 25.000,00 25.500,00 26.000,00 26.500,00 27.000,00

Figura 23.12 Distribucion triangular de FOB de concentrado.
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12. Precio de concentrado de alcohol de cereal
Este precio es otro de los factores que afiade costos significativos a la materia prima. Estos se

encuentran alrededor de un 27% sobre el gasto total de materia prima.

En este caso se toma una distribucion uniforme partiendo de la base que el precio actual se
encuentra en $60, y por lo tanto se asigna el minimo en $58 y el méximo en $64. Este precio
se estima que no cambie demasiado, razon por la cual se les adjudica la misma probabilidad.
Esto se observa en la Figura 23.13.

Uniform Distribution

Frabability

58,00 59,00 60,00 61,00 62,00 63,00 64,00

Figura 23.13 Precio del alcohol de cereal

13. Tarifa de transporte
Se observa que otra de las variables que afecta a los costos en mayor medida es la tarifa de

transporte. Tratandose de un 41% sobre los gastos de comercializacion. A partir de ello se
decide evaluarla para conocer como podria afectar al proyecto.

Se define una distribucion triangular, cuyo valor mas probable sera el actual en $140, y los
extremos seran $125 y $155. Es decir que se plantea una posible variacién en un 10% sobre el
valor actual. Esto se puede observar en la Figura 23.14.
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Triangular Distribution

Frabability

1 I I 1 I 1 1 1 1 1
12800 12900 13200 13500 13800 14100 14400 14700 15000 153,00

Figura 23.14 Distribucién triangular de la tarifa de transporte

14. Impuesto interno VAT 69 Flavors
Se decide analizar los impuestos internos que le corresponden al VAT 69 Flavors, ya que
estos afectan al precio que se le vende al supermercado, es decir, afecta directamente a los
ingresos del proyecto. Actualmente confiere una disminucion del 39% sobre el precio original
afectado por la inflacion. Por lo tanto lo hace atractivo estudiarlo si este Ilegara a aumentar.

Se decide aplicarle una distribucién personalizada dado que el valor del impuesto son
porcentajes enteros, estos se estiman que a lo sumo aumenten, partiendo de la base actual del
20%. Con lo cual se le asignan probabilidades a cada valor posible, tomando una suposicion
de que el mismo no va a aumentar, y si aumenta la probabilidad es muy baja. Esto se puede
observar en la Figura 23.15

Custom Distribuiion

0,70 -
0,80 -
0,50 -
0,40 -

0,30 -

Relative Probability

0,20 -

000 I I I n ]
v 1 1 1 1 1 1
20,00% 21,00% 22,00% 23,00% 24,00% 25,00%

Figura 23.15 Distribucién triangular del impuesto interno del VAT Flavors

24. Analisis de sensibilidad y eliminacion de variables

En base a las variables previamente mencionadas, y sus respectivas distribuciones, se procede
a realizar un anélisis para examinar su significatividad en el proyecto. Para ello, se utiliza la
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herramienta “Anélisis de Tornado” del simulador Crystal Ball. Esta aleatoriza las variables
elegidas entre los valores asignados por sus propias distribuciones para concluir, en este caso,
mostrando el impacto positivo y negativo que tienen en los resultados, es decir, en el VAN,
TIR, y Periodo de Repago del proyecto. Ante estos impactos, es posible deducir cuales de las
variables designadas tienen un mayor efecto frente a una variacion. A continuacion, se
muestra los resultados de dicho anélisis.
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24.1 VAN

500.000

VAN (USD)

1.000.000 1.500.000 2.000.000

2.500.000

Share capturade a Fernety Gancia

Precioc Promedic Ponderado del segmento Admix

Factor de Atrasc/Adelanto cambiario

Canibalizacion Smirnoff

Share capturado del resto de spirits en la previa

Tarifa de Transporte

Reactivacion VAT &5 Original

Gastos deimportacion

Precio FOB del concentrado de VAT 6%

Poblacion

Variacian de Inflacion Argentina

Consumo Privado

Impuesto Internc VAT 65 Flavors

Preciode Alcohal de Cersal (5/L)

~ -

0,13% .. 0,29%
148,29 .' 13171
1,12% .' 3,88%
103,50% Il B2,50%

26.105,57 ll 23.894,43
1,067% II 1,123%

-0,16 I| 0,16

8.42362 | 9,888 60

20,00%

W Upside ® Downside

Figura 24.1 Andlisis de Tornado de variables afectadas al VAN del proyecto (U$D)
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VAN (U$D) Input
Explained

Input Variable Downside Upside Range Variation®  Downside Upside Base Case

Tarifa de Transporte 1.398.503 1.233.178 165.325 97,69% 131,71 148,29 140,00
Reactivacion VAT 69 Original 1.238.646 1.393.519 154.872 98,81% 1,12% 3,88% 2,50%
Gastos de importacion 1.370.123 1.262.551 107.572 99,35% 82,90% 103,50% 93,20%
Precio FOB del concentrado de VAT 69 1.359.515 1.273.207 86.309 99,70% 23.894,43 26.105,57 25.000,00
Poblacion 1.283.387 1.349.545 66.159 99,90% 1,067% 1,123% 1,095%
Variacion de Inflacién Argentina 1.293.725 1.333.419 39.694 99,97% -0,16 0,16 0,00
Consumo Privado 1.304.839 1.328.138 23.299 100,00% 8.423,62 9.388,60 9.156,11
Impuesto Interno VAT 69 Flavors 1.316.386 1.316.386 [} 100,00% 20,00%  20,00% 20,00%
Precio de Alcohol de Cereal (5/L) 1.316.386 1.316.386 [1] 100,00% 58,60 58,60 61,00

Tabla 24.1 Andlisis de sensibilidad del VAN del proyecto a variables estudiadas
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24.2 TIR

TIR

20,0% 25,0% 30,0% 35,0% 40,0%

Share capturado a Fernety Gancia 0,27% -- 0,92%
Precio Promedio Ponderado del segmento Admix 130,53 -- 150,09
Factor de AtrasofAdelanto cambiario 1,11 -- 0,89
Canibalizacidn Smirnoff 12% -- 4%
Share capturado del resto de spirits en la previa 0,13% ll 0,29%
Tarifa de Transporte 148,29 ll 131,71
Reactivacion VAT 68 Original 1,12% ll 3,88%

Gastos de importacian 103,50% II B82,90%
Precio FOB del concentrado de VAT 6% 26.105,57 II 23.854.43
Poblacion 1,067 II 1,123%
Variacién de Inflacion Argentina 0,16 II -0,16
Consumao Privado B42362 G.BEB ED
Impuesto Interno VAT 69 Flavors 20,00%
Precio de Alcohol de Cereal (5/L) £1,00

B Upside B Downside

Figura 24.2 Anélisis de Tornado de variables afectadas a TIR del proyecto
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TIR Input
Explained
Variation®

Input Variable Downside Upside Range Downside Upside Base Case

Tarifa de Transporte 31,4% 29.8% 1,7% 96,91% 131,71 148,29 140,00
Reactivacion VAT 68 Original 29,9% 31,4% 1,5% 98,36% 1,12%  3,88% 2,50%
Gastos de importacion 31,2% 30,1% 1,1% 99,11% 82,90% 103,50% 93,20%
Precio FOB del concentrado de VAT 69 31,1% 30,2% 0,9% 99,59% 23.894,43 26.105,57 25.000,00
Poblacion 30,3% 30,9% 0,6% 99,82%  1,067% 1,123%  1,095%
Variacion de Inflacion Argentina 30,9% 304% 0.5% 99,97% -0,16 0,16 0,00
Consumo Privado 30,5% 30,7% 0,2% 100,00% 8.423,62 9.888,60 9.156,11
Impuesto Interno VAT 69 Flavors 30,6% 30,6% 0,0% 100,00% 20,00%  20,00% 20,00%
Precio de Alcohol de Cereal (/L) 30,6% 30,6% 0,0% 100,00% 58,60 58,60 61,00

Tabla 24.2 Anélisis de sensibilidad de TIR del proyecto a variables estudiadas
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24.3 Periodo de Repago

Periodo de Repago (Afios)

450 5,00 5,50 6,00

Precio Promedio Ponderado del segmento Admix 150,09 _- 130,53
Canibalizacion Smirnoff 4% -- 12%
Factor de Atraso/Adelanto cambiario 0,89 -- 111
* Share capturado a Fernet y Gancia 0,55% I- 0,273
Tarifa de Transporte 131,71 .. 148,28
Reactivacion VAT 6% Original 3,88% .. 1,12%
* Share capturado del resto de spirits en la previa 0,25% I. 0,27%
Gastos de importacion B2,50% .l 103,50%
Variacidn de Inflacidn Argentina -0,16 ll 0,16

Precio FOB del concentrado de VATES 23.88443 Il 26.105,57
Poblacion 1,123% II 1,067%
Consumao Privado G.BEB,60 I B.423,62
Impuesto Interno VAT 62 Flavors 20,00%
Precio de Alcohol de Cereal (5/1) 61,00

EMaximo EMinimo

Figura 24.3 Analisis de Tornado de variables afectadas al Periodo de Repago del proyecto
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Periodo de Repago (Afios) Input
Explained

Input Variable Minimo Maximo Range  Variation® Minimo Maximo Base Case
Precio Promedio Ponderado del segmento Admix 4,79 558 0,79 38,70% 150,09 130,53 140,31
Canibalizacion Smirnoff 4,94 554 0,60 60,74% 4% 12% 9%
Factor de Atraso/Adelanto cambiario 4,97 556 0,59 B82,66% 0,89 1,11 1,00
Share capturado a Fernet y Gancia 521 556 0,35 90,13% 0,59% 0,27% 0,56%
Tarifa de Transporte 5,15 537 0,22 93,08% 131,71 148,29 140,00
Reactivacion VAT 69 Original 5,16 5,36 0,19 95,41%  3,38%  1,12% 2,50%
Share capturado del resto de spirits en la previa 5,20 5,35 0,15 96,83% 0,25% 0,27% 0,21%
Gastos de importacian 5,19 533 0,14 98,04%  82,90% 103,50% 93,20%
Variacign de Inflacion Argentina 5,20 531 0,12 98,88% -0,16 0,16 0,00
Precio FOB del concentrado de VAT 69 5,20 531 0,12 99,71% 23.894,43 26.105,57 25.000,00
Poblacion 5,22 529 0,07 99,98% 1,123% 1,067%  1,095%
Consumo Privado 5,24 5,26 0,02 100,00%  9.888,60 8.423,62 9.156,11
Impuesto Interno VAT 69 Flavors 5,25 525 0,00 100,00% 20,00%  20,00% 20,00%
Precio de Alcohol de Cereal {S/L) 5,25 5,25 0,00 100,00% 58,60 58,60 61,00

Tabla 24.3. Anlisis de sensibilidad de Periodo de Repago del proyecto a variables estudiadas

En primer lugar se evalu6 el impacto de las variables en el VAN del proyecto.

Como se puede observar en la Tabla 24.1, las variables resaltadas en verde acumulan un
96,41% de variacion del VAN del proyecto. A partir de esto se optd por tomar estas variables
y descartar la variabilidad de las demas.

Dicho esto, se mantienen las siguientes variables:

e Share capturado a Fernet y Gancia: mayor variable de riesgo. Acumula un
42,26% del riesgo total.
Factor de Atraso/Adelanto:
Canibalizacion Smirnoff
Share capturado al resto de los spirits de “La Previa”

e Precio Promedio Ponderado
Se destaca que si bien no acumulan la misma variabilidad para la TIR y el Periodo de Repago
del proyecto, mantienen valores similares y el orden equivalente que para la VAN de
proyecto, confirmando que mantienen una relevancia al proyecto en su conjunto.

Como se puede ver, la mayor parte del riesgo se acumula en variables dadas por el mercado.
Esto es logico ya que en un proyecto relacionado al consumo masivo, el éxito o el fracaso
viene acompafado por el efecto que el mismo tendra dentro de la situacion de consumo
analizada. Ademas de esto, cabe resaltar que la estrategia comercial de ambos productos
depende de varias de estas variables.

Otro detalle es que la mayoria de las variables tiene que ver con la estrategia planteada para el
posicionamiento del VAT Flavors, esto indicaria que mayores esfuerzos por asegurar un
mejor posicionamiento de este producto permitirian una reduccion en el riesgo global del
proyecto.

25. Simulacion de Montecarlo

Una vez descartado las variables menos significativas del proyecto se utiliza la herramienta
Simulacién de Montecarlo del simulador Crystal Ball. Con este instrumento se puede analizar
los posibles escenarios que provienen de las distintas combinaciones entre las fluctuaciones
de las variables. Esta mezcla de escenarios tiene como consecuencia brindar una distribucion
del VAN, TIR, y Periodo de Repago del proyecto para poder asi, determinar cuan riesgoso es

el proyecto.
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A partir de la Simulacion de Montecarlo y utilizando las variables més significativas se
obtienen los siguientes graficos para el VAN, TIR y Periodo de Repago, luego de realizar
150.000 corridas. Se observa que esta cantidad de corridas hace que se estabilice la
probabilidad de que sea negativo el VAN. Con lo cual justifica la cantidad realizada.

25.1 VAN

A continuacion se observa en la Figura 25.1 los posibles VAN del proyecto, con la
probabilidad de obtener cada uno de estos.

VAN (U$D)
-~ 5.000
0,03
4.000
> m
= @
g 002 3.000 2
o o
8 3
a <
2.000
0,01
~ 1.000
ov‘x) 1 1} | 1 1 TG 0
0 400.000 800.000 1.200.000 1.600.000 2.000.000 2.400.000 2.800.000
uUsD
b | Cerainy % 4E |

Figura 25.1 Simulacion de Montecarlo para la VAN del Proyecto (U$D)

En esta figura se observa que la probabilidad de que el VAN sea negativo, es decir que el
proyecto destruya valor, serd del orden del 0,04%. Si bien se alcanzan valores del VAN
cercanos a U$D 2.800.000, existe la posibilidad de que en algun escenario este sea negativo y
por lo tanto el proyecto no sera rentable.

Algo interesante a notar de la Figura 25.1 es el hecho de que la misma se asemeja a una
normal, cuya media serd de U$D 1.380.404 su desvio estdndar de U$D 554.302, y el valor
méaximo y minimo son de U$D 4.280.385 y U$D -114.785 respectivamente.

25.2 TIR

En la Figura 25.2 se observan los posibles TIR del proyecto y su probabilidad
correspondiente.
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TIR
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Figura 25.2 Simulacion de Montecarlo para la TIR del Proyecto

En esta figura se obtiene una distribucion similar a una normal, cuya media se encuentra en
30,7%, su desvio es de 4,6% y el valor maximo y minimo es de 48,4% y 13,9%
respectivamente.

Tomando la TIR del 30,7% se observa que para este caso es mayor a la W.A.C.C., siendo esta
del 16,62%. Esto representa que el proyecto es mas rentable que el costo de oportunidad del
capital, y es légico que el VAN en este escenario medio sea positivo. A modo de conclusion,
para cuando la TIR es inferior al 16,62%, el VAN sera negativo, y viceversa.

25.3 Periodo de Repago

En la Figura 25.3 se observa los distintos periodos de repago que tendra el proyecto, con su
probabilidad correspondiente.
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Figura 25.3 Simulacién de Montecarlo para el Periodo de Repago del Proyecto (afios)

En esta figura se observa nuevamente una distribucion similar a una normal, cuya media sera
de 5,27 afios, su desvio de 0,43 afios y el maximo y minimo estara en 7,43 afios y 4,03 afios
respectivamente.

Es importante recordar que este proyecto fue planteado para un periodo de 10 afios, y por lo
tanto el maximo del periodo de repago no puede superar esta fecha, ya que alli finaliza el
mismo. Ademas, se buscard que el periodo de repago sea el menor posible ya que que el
inversor busca que su inversion pueda ser recuperada lo antes posible.

26. Administracion de riesgo

Tras haber elegido unicamente 5 variables que representan el 96% de la dispersion del VAN,
se procede a analizar algunas estrategias a seguir para controlar el riesgo. Incluso se busca
proponer estrategias para mitigarlo, si bien la probabilidad de que sea negativo es muy
pequefia, menor al 1%.

Para lograr esto, se debe analizar en profundidad cémo reducir algunas de las variables
elegidas. Por un lado, para reducir el impacto del factor de adelanto/atraso cambiario, el Share
capturado a Fernet Branca y Americanino Gancia y el Share capturado del resto de spirits de
“La Previa”, se optara por realizar una investigacion de mercado de forma tal que se pueda
conocer como conviene posicionar el producto VAT 69 Flavors, para lograr mitigar el riesgo
proporcionado por el share que puede capturar. Ademas, se busca evaluar una posible
exportacion hacia Uruguay, ya que es un pais consumidor de whisky. Por otro lado, se realiza
un estudio de una variable que proporciona un riesgo, y que influye fuertemente en el VAN
del proyecto. Se trata del margen de supermercado, la cual se menciond anteriormente. A
continuacion, se procede a describir en profundidad el andlisis realizado.

26.1 Variable de Gestion - Margen de Supermercado

Como se menciona anteriormente, se trata de una variable muy importante a considerar para
analizar la viabilidad del proyecto, ya que representa cuanto es el margen que se lleva cada
canal, y en este caso se partié de la base de los supermercados. Si bien se trata de una variable
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de riesgo a la misma no se le asigna una distribucién, ya que esta se comporta como una
variable de gestion. Es decir que el gerente del proyecto debe controlarla y conocerla para
saber como evolucionara el proyecto en el futuro.

A partir de este comentario se plantearon dos escenarios en los cuales se modifico este
margen, el cual se negocia con los supermercados, y que actualmente se encuentra en un 55%.

26.1.1 Escenario 1 - Margen al 50%

Para este caso se tomd un margen del 50%, bajando 5 puntos el original. A partir de este se
procede a realizar una Simulacion de Montecarlo con 150.000 corridas, para los posibles
VAN del proyecto. Se realiza lo mismo para las TIR y el Periodo de Repago. A continuacion
se observan los datos obtenidos.

VAN:

VAN (U$D)

0,03

:

Probability
[=]
S
w
g
Aousnba.

- 2.000
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1.000
600.000 1.200.000 1.800.000 2.400.000 3.000.000 3.600.000 4.200.000
usD
SE | — x 4B |

Figura 26.1 Simulacion de Montecarlo para la VAN del Proyecto (U$D) en el escenario 1

En la Figura 26.1 se puede observar que la probabilidad de que el VAN sea negativo es
estrictamente 0%, con un nivel de confianza del 95%. Es decir que para este escenario no
existe situaciones en las cuales el VAN pueda resultar negativo. Con lo cual esto indica que la
distribucion del VAN se desplazé hacia la derecha, ya que esta variable afecta directamente
las ganancias por ventas.

Algunas de las caracteristicas de este escenario, es que la media presenta un valor de U$D
2.409.240 y cuyo desvio es de U$D 748.377. Se observa que esta aumentd en un 75,4% mas
al que se obtuvo en el escenario base. Esto se consigue con bajar 5 puntos del margen que se
negocia con los supermercados.

TIR:
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Figura 26.2 Simulacién de Montecarlo para la TIR del Proyecto en el escenario 1

En la Figura 26.2 se observa que para este escenario se tienen valores de TIR entre 29,3%
49,1%, con una probabilidad del 95%. Esto se da, dado que la media es de 39,3% Yy su desvio
estandar del 5%. Es decir, que la media aument6 un 28% mas, comprada con la del escenario

base.

Periodo de Repago:
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Figura 26.3 Simulacion de Montecarlo para el Periodo de Repago del Proyecto (afios)en el escenario 1

Por altimo se observa que para este caso se tiene un Periodo de Repago entre 3,8 y 5,16 afios,
con una probabilidad del 95%. Esto esta se da, ya que la media toma un valor de 4,41 afios y
su desvio estandar es de 0,34 afios. Con lo cual la media disminuyo6 un 16,3%, siendo mejor el
periodo en el cual el inversor recuperara el capital aportado.
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26.1.2 Escenario 2 - Margen al 60%

Para este caso se tomd un margen del 60%, aumentando 5 puntos el base. A partir de este se
procede a realizar una Simulacion de Montecarlo con 150.000 corridas, para los posibles
VAN del proyecto. Se realiza lo mismo para las TIR y el Periodo de Repago. A continuacion
se observan los datos obtenidos.

VAN:

VAN (U$D)
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Figura 26.4 Simulacion de Montecarlo para la VAN del Proyecto (U$D) en el escenario 2

En la Figura 26.4 se observa que la probabilidad de que le VAN sea negativo pasa a ser
16,9%, con un nivel de confianza del 95%. La media disminuye en un 74,4% y la misma tiene
un valor de U$D 353.746 con un desvio estdndar de U$D 371.807. Nuevamente, esto se
obtiene a partir de modificar el margen en 5 puntos solamente.

TIR:
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Figura 26.5 Simulacion de Montecarlo para la TIR del Proyecto en el escenario 2

En la Figura 26.5 se observa que la TIR disminuye para un margen mayor, este se encuentra
entre 11,6% y 28,3%, con una probabilidad del 95%. La misma presenta una media del 20% y
un desvio estandar de 4,3%, habiendo disminuido en un 34,9% para un nivel de confianza del

95%.
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Figura 26.6 Simulacion de Montecarlo para el Periodo de Repago del Proyecto (afios)en el escenario 2

En la Figura 26.6 se observa que en esta ocasion el Periodo de Repago aumenta y se
encuentra entre 5,67 y 8,64 afios, con una probabilidad del 95%. Ademas, la media en la cual
se recupera la inversion aumenta un 32,8% mas al caso base, siendo de 7 afos.

Conclusién
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Con lo cual a partir de este estudio de escenarios se observa que sin duda el margen con el
cual se negocia a las cadenas de supermercado resulta una variable de riesgo y de gestion al
mismo tiempo. Ya que al desplazar tan solo 5 puntos, puede hacer aumentar o disminuir
respectivamente el VAN del proyecto en un 75% aproximadamente. A partir de ello se
establece que el gerente del proyecto debe tenerlo en cuenta cuando se comprometa la
negociacion, ya que el valor del proyecto esta fuertemente vinculado con esta variable.

26.2 Investigacion de Mercado

Habiendo analizado la variable de gestion antes mencionada se procede a mitigar las otras
cuatro variables Share capturado a Fernet Branca y Americanino Gancia, Share capturado del
resto de spirits en “La Previa”, Canibalizacion Smirnoff, y Precio promedio ponderado del
segmento Admix.

Se utiliza un arbol de decision en el cual se analiza la opcion real de invertir en una
investigacion del mercado durante el primer afio en el cual el producto se esta
comercializando. El objetivo de este estudio es averiguar si el VAT 69 Flavors tiene un
mercado que reaccionard mejor si es posicionado como un whisky saborizado de previa, 0
como un aperitivo. Como Gancia y Fernet son ambos aperitivos, si los clientes perciben el
producto como un aperitivo, éste puede generar un impacto positivo teniendo mas
probabilidad de capturar el share de Fernet y Gancia al estar posicionado de la misma manera.
A groso modo, esto implicaria que la comunicacidn que se genera en la publicidad, como la
presentacion en los puntos de venta sea la de un aperitivo. Por ejemplo, si se decide esta
estrategia de posicionamiento, el producto debera ser exhibido en la gondola de aperitivos, y
no en la géndola de whiskies.

El arbol de decisién contiene dos ramas, siendo la primera no realizar la investigacion de
mercado y seguir posicionando al VAT 69 Flavors como un whisky saborizado. Se contempla
en este escenario un 50% de probabilidad de que efectivamente el producto estd
correctamente posicionado como whisky de previa y el restante, de que se posicioné de forma
incorrecta, es decir, convenia posicionarlo como aperitivo y se termina posicionando como
whisky de previa.

La segunda opcion es realizar el estudio, invirtiendo en ella al principio del proyecto una
suma de $3.000.000 y recibiendo los resultados de dicho analisis al final del primer afio. Los
resultados del analisis aseguran que el posicionamiento del VAT 69 Flavors sera exitoso. A
este estudio se le brinda una probabilidad del 50% de que convenga posicionarlo como
whisky saborizado o aperitivo. Es decir, a través del estudio, se determinard de qué forma
convendra posicionarlo: como whisky saborizado de previa, 0 como aperitivo.

Dentro de estas dos opciones se potenciara los resultados optimizando en cada uno de los
escenarios la publicidad invertida en los primeros dos afios y el precio del King Coghlan. De
ésta manera, como se explicara en cada situacion, se reducira en mayor o menor medida el
riesgo de no poder capturar suficiente share de spirits y obtener un margen negativo de
Admix, respectivamente.

Se analiza entonces, ambas ramas para poder definir qué opcion real es de mayor
conveniencia para el proyecto. A continuacion se muestra el arbol de decision.
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Figura 26.7 Arbol de decision con opcion de Investigacion de Mercado

26.2.1 Andlisis sin Investigacion de Mercado

En el caso de que se opte por no realizar una investigacion de mercado existen dos escenarios
posibles. El primero es que se posiciond correctamente el VAT 69 Flavors mientras que en el
otro escenario convenia posicionarlo como un aperitivo para poder asi capturar un share
mayor del mercado. Por un lado, si convenia posicionarlo como whisky saborizado entonces,
no existe un cambio en las distribuciones de las variables Share capturado de Fernet Branca y
Americanino Gancia, Share capturado del resto de spirits en “La Previa” y Canibalizacion de
Smirnoff ya que se continda con la estrategia inicial del proyecto.

Sin embargo, un 50% de las veces si conviene posicionar el VAT 69 Flavors como un
aperitivo. En este caso, las distribuciones sufren un cambio negativo ya que se esta
posicionando un producto en el mercado de forma incorrecta lo cual puede llegar a confundir
al consumidor y dirigir las publicidades ineficientemente a sectores del mercado que no
impulsan en mayor medida al producto.

Optimizacion
Como la publicidad afecta las cantidades que se venden de VAT 69 Flavors, y el precio al que
se vende el King Coghlan afecta también las ventas a traves del share y el Price Index que se

explicd anteriormente, se utilizd la herramienta de Crystall Ball para optimizar el VAN
variando la inversion en publicidad y el precio al que se vende el King Coghlan.

Basicamente lo que se hizo fue variar la inversion de publicidad y el precio del King Coghlan
en valores discretos, y para cada combinacion posible, se realizaron 500 corridas. Cada uno de
los escenarios presentaba un VAN medio y una probabilidad de que el VAN fuese menor a
cero.

Precio King Coghlan (5) 131 132 133 134 135
VAN (USD) 1.080.547|1.082.191|1.083.001 (1.082.422 | 1.080.752

Tabla 26.1 Tercera iteracion de optimizacion precio en el VAN del proyecto (U$D)
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La priorizacion siempre fue determinar el escenario que tenia menor probabilidad de tener el
VAN menor a cero, y cuando se presentaban escenarios con probabilidad muy similar, se
priorizd el que tenia mayor VAN promedio. Se comenzd analizando los escenarios de
inversion en publicidad, y precio de King Coghlan bastante amplios, se buscaba el escenario
mas favorable de todos, y se realizo otra iteracion en ese entorno, para obtener valores mas
ajustados. Particularmente, la Tabla 26.1 corresponde a una tercera iteracion que finalizo la
optimizacion. Ese valor es el que obtuvo el VAN promedio mas alto, asi como la menor
probabilidad de que el VAN sea negativo, com se observa en la Figura 26.8.
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Tabla 26.8 Distribucion del VAN para la tercera iteracion de optimizacion precio (U$D)

De esta manera, se lleg6 a que el dptimo de inversion en publicidad fuera de $6.500.000 vy el
precio ideal del King Coghlan fuera de $133 (precio en el punto de venta de los
supermercados a valores de 2017). Luego este valor fue afectado por inflacién afio a afio.
Estos valores de optimo quiere decir que la propuesta inicial de invertir $10.000.000 fue
excesiva, y el precio del King Coghlan de $100 era demasiado conservador, o enfocado a
obtener mucha participacion, pero con un perjuicio notable en el margen neto del producto.

Al haber optimizado la publicidad y el precio del King Coghlan, esto genera cambios en las
distribuciones con respecto a un escenario base por justamente utilizar valores que no
maximizan el VAN. Por esto mismo, las distribuciones del escenario donde convenia seguir
posicionando el whisky aumenta con respecto a los valores base. En el caso de que convenia
posicionar el VAT 69 Flavors como un aperitivo la distribucion de las variables disminuyen
con respecto al escenario anterior. EI Share capturado de Fernet Branca y Americanino
Gancia cambia su valor mas probable dentro de una distribucion triangular de un (0,03% |,
0,5% , 1,21%) a un (0,03% , 0,6% , 1,21%) de share ya que la publicidad no esta dirigida
como es debido a un posicionamiento como aperitivo. La variable Share capturado del resto
de spirits en la previa también cambia completamente su distribucion triangular de (0,1% |,
0,2% , 0,4%) a (0,067% , 0,18% , 0,27%) ya que al dirigir su publicidad de forma err6nea no
estd aprovechando la oportunidad que brinda el mercado.

A continuacion se detalla los resultados de no haber realizado una investigacion del mercado,
optimizados con la inversion méas adecuada en publicidad y un precio optimo del King
Coghlan.
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VAN:

Se observa en la Figura 26.9 el VAN obtenido a partir de no realizar la investigacion de
mercado y ubicando el optimo que se debe invertir en publicidad y el precio del King
Coghlan, es decir, $6.500.000 y $133 respectivamente.
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Figura 26.9 Simulacion de Montecarlo para la VAN del proyecto sin investigacion de mercado (U$D)

A partir de la Figura 26.9 se observa que se puede asegurar que la probabilidad de que el
VAN sea negativo es de 0,19%, con un nivel de confianza del 95%. Se observa que esto
nuevos datos en realidad perjudican la distribuion del VAN. Con lo cual sera conveniente
evaluar si se debe invertir en una investigacion de mercado. La media serd U$D 1.118.742 y
el desvio estandar serd de U$D 547.383.

TIR:

En la Figura 26.10 se observa la TIR a partir de no realizar la investigacion de mercado y
ubicando el éptimo que se debe invertir en publicidad y el precio del King Coghlan, es decir,
$6.500.000 y $133 respectivamente.
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Figura 26.10 Simulacion de Montecarlo para la TIR del proyecto sin investigacion de mercado

De la Figura 26.10 se observa que la media del TIR del proyecto para este caso se encuentra
en 28,5%, y se puede asegurar con una probabilidad del 95% que se encontrara entre 19,3% y
38,2%. Siendo esta mayor a la W.A.C.C. y por lo tanto el proyecto genera un retorno mayor al
costo del capital que se invirti6 para llevarlo a cabo.

Periodo de Repago:

En la Figura 26.11 se observa el Periodo de Repago a partir de no realizar la investigacion de
mercado y ubicando el Optimo que se debe invertir en publicidad y el precio del King
Coghlan, es decir, $6.500.000 y $133 respectivamente.
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Figura 26.11 Simulacién de Montecarlo para el Periodo de Repago del proyecto y sin investigacién de mercado (afios)
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De la Figura 26.11 se observa que la media del Periodo de Repago del proyecto para este caso
se encuentra en 5,42 afios, y se puede asegurar con una probabilidad del 95% que se encuentra
entre 4,59 afos y 6,52 afios.

Si bien el Periodo de Repago estd pasando la mitad del proyecto, este no se encuentra pasado
los 10 afios, con lo cual hace que sea atractivo dado que se obtiene la inversion antes de que
finalice el mismo. Ademas, a partir de esta simulacién se observa que con la mitigacion
propuesta nunca se alcanza el méximo de 10 afios.

26.2.2 Andlisis con Investigacion de Mercado

En este caso se opta por realizar una investigacion de mercado en la cual existen dos
escenarios posibles. En el primer escenario, con una probabilidad del 50%, el resultado del
estudio asegura que el posicionar el VAT 69 Flavors como un aperitivo es la mejor opcion,
mientras que el segundo escenario recomienda seguir posicionandolo como un whisky. Es
importante recordar que esta investigacion tiene un valor de $3.000.000 y justamente, tiene
como consecuencia obtener informacion del mercado que de lo contrario no se contaria. De
esta manera, el estudio afecta positivamente al proyecto en las ventas ya que al tener mayor
informacion es posible dirigir la publicidad de forma mas efectiva.

Optimizacion

De la misma manera que en el escenario de no realizar la investigacion de mercado, se
optimizo los valores de inversion en publicidad y el precio del King Coghlan. En este caso,
los 6ptimos dieron $6.000.000 de inversion en publicidad y $133 el precio del King Coghlan
(precio de venta en supermercados a valores de 2017). El precio 6ptimo del King Coghlan dio
igual que en el escenario anterior, y en cierta forma era previsible, ya que este escenario
solamente afecta al VAT 69 Flavors, por lo que es correcto que el 6ptimo de $133, y sirve
para validar la optimizacion anterior. En cuanto a la inversion en publicidad, dio algo menor,

quizas por el hecho de que en este escenario se cambia el posicionamiento y se pueden
obtener mas ventas, haciendo que la inversién en publicidad sea un poco menos necesaria.

Al haber optimizado la publicidad y el precio del King Coghlan, las distribuciones de las
variables cambian con respecto al caso anterior. Cuando la investigacion de mercado
recomienda seguir posicionando el producto como un whisky saborizado entonces, la variable
que es afectada por esta informacion es el Share capturado del resto de spirits en la previa. Al
tener informacion relevante, se puede enfocar de manera mas eficiente la publicidad,
provocando que la distribucién triangular cambie de (0.06% , 0.23% , 0.36%) a (0.155% ,
0.27% , 0.36%), mejorando en gran medida los escenarios negativos.

Para el caso en que el estudio recomienda cambiar la estrategia de posicionamiento y situarlo
como aperitivo, la distribucion de las variables tienen una transformacion. Como Fernet y
Gancia son aperitivos, la probabilidad de capturar su share aumenta ya que se esta
compitiendo directamente con ellos y por ende, la distribucion triangular del Share capturado
de Fernet y Gancia cambia de (0,03% , 0,26% , 0,6%) a (0,16% , 0,71% , 1,46%) con
respecto a que el estudio de mercado recomiende posicionar el VAT 69 Flavors como whisky
saborizado. La distribucion del Share capturado del resto de spirits en la previa disminuye en
contrapartida ya que se esta enfocando la publicidad al sector de aperitivos. La distribucion
triangular disminuye a (0,11% , 0,19% , 0,27%) con respecto al escenario contrario que tiene
una distribucién (0,157% , 0,27% , 0,37%). Por ultimo, como se esta enfocando el producto a
los aperitivos, el VAT 69 Flavors disminuye su competencia con el Smirnoff Flavors ya que
aparece junto a distintos productos y por ende, la canibalizacién disminuye lo cual es algo
positivo.
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A continuacién se detalla los resultados de haber realizado una investigacion del mercado,
optimizados con la inversion mas adecuada en publicidad y un precio optimo del King
Coghlan.

VAN:

En la Figura 26.12 se observa el VAN del proyecto a partir de la implementacion de la
Investigacion de Mercado, y posterior estudio de posicionamiento de producto como Whisky
0 Aperitivo.

VAN (U$D)
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Figura 26.12 Simulacion de Montecarlo para la VAN del proyecto con investigacion de mercado (U$D)

Se puede observar que la implementacion del estudio incrementa, alcanzando un valor de
USD 1.276.710. A su vez, reduce la probabilidad de que el VAN sea negativo a un 0,0879%,
con un nivel de confianza del 95%. El desvio estandar pasa a ser de U$D 620.066.

En este caso, sin embargo, se puede apreciar como la forma de la distribucion es sesgada
hacia la izquierda. Esto indica que los escenarios de mayor VAN ocurren con menor
frecuencia dado que, a pesar de que se vuelva mas probable capturar puntos a expensas de
Branca y Gancia, los volumenes para los cuéles se podrian cubrir estas oportunidades saturan
la capacidad actual que la planta de Godoy Cruz puede alcanzar con el espacio que
actualmente tienen. En estas condiciones, la decision es sacrificar la produccion para cubrir
dicha oportunidad de venta. Si bien mejora la probabilidad de que sea negativo el VAN
comparado contra sin la realizacion de la investigacion, este sigue siendo mayor al original.
Con lo cual se llega a la conclusion de que no sera necesario una investigacion de mercado
para conocer cOmo posicionar al producto VAT 69 Flavors

TIR:

En la Figura 26.13 se observa la TIR del proyecto a partir de la implementacion de la
Investigacion de Mercado, y posterior estudio de posicionamiento de producto como Whisky
0 Aperitivo.
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Figura 26.13 Simulacion de Montecarlo para la TIR del proyecto con investigacion de mercado

Es interesante analizar que la media en este caso aumentd comparada con el caso anterior.
Pasando de 28,5% a 29%, estando asegurado a un nivel de confianza del 95%. Se puede
asegurar con ese mismo nivel que la TIR para esta mitigacion se encontrara entre 19,8% y
38,8%.

Periodo de Repago:

Realizando la investigacién de mercado, el periodo de repago medio se reduce de 5,42 afios a
5,37 afos. El desvio estandar sin embargo se mantiene en valores similares, lo que indicaria
una mejora global de este indicador.

Periodo de Repago (Afios)
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Figura 26.14 Simulacién de Montecarlo para el Periodo de Repago del proyecto con investigacién de mercado (afios)
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Ademas de la media, es importante conocer entre qué valores encuentra el Periodo de Repago
para un nivel de confianza del 95%. Es asi que en este caso sera entre 4,58 afios y 6,46 anos.
Se observa que se encuentra ain mas reducido que en el caso en que no haya investigacion de
mercado.

26.3 Exportacion a Uruguay

Uno de los principales riesgos que el proyecto tiene es la variacion del tipo de cambio, surgida
de la base de que los ingresos son en pesos argentinos y algunos costos en ddlares. Para
mitigar esto, una posible estrategia seria obtener ingresos en dolares.

Ademas de esto, existe el riesgo de obtener escenarios en donde el producto no prospere en el
mercado local, para lo cual deba evaluarse una alternativa que permita vender el producto en
otros mercados.

Actualmente, Grupo Pefaflor (por medio de Diageo) anunci6é a principios de este afio la
inversion de 21MM U$D en la exportacion de bebidas espirituosas a Uruguay, Colombia,
Per( y Chile.?* Esto, sumado a que Pefiaflor es el mayor exportador de vinos en la Argentina,
permite deducir que Pefaflor cuenta con la estructura logistica y la intencion de exportar a
otros mercados.

Por ello, se evaluara la opcion de exportar el VAT Flavors a Uruguay.

Andlisis de mercado consumidor

Uruguay en la actualidad es el pais que mayor volumen de whisky consume per capita,
estimando un volumen de 1,53 Its. por habitante. Esto genera un volumen total de 5.260.000
litros aproximadamente.

El whisky de origen importado cada vez gana mas mercado, y evaluando la evolucién desde
2004, la tendencia sigue siendo creciente, llegando un méaximo del 68% del whisky de origen
extranjero. Esto equivaldria a 3.576.800 Its.

Mercado del Whisky en Uruguay

Figura 26.14 Evolucion de whisky importado vs. Whisky Nacional en Uruguay. Fuente Consultora Cibils-Soto

24https://www.cronista.com/negocios/Penaﬂor-invierte-us-21-mi llones-y-exportara-bebidas-espirituosas-a-la-
region-20180302-0082.html
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El origen del whisky importado es predominantemente britanico (origen del VAT 69), y un
8% equivale a whisky de origen argentino,o bien 286.144 Its.

Origen del whisky importado URU

@ FReino Unido

@ Argentina
Brasil

@ Irlandés

@ EEUUy Francia

Figura 26.15 Origen del whisky importado. Fuente: Cibils Soto.

Estimacion de Py O

Evaluando precios del VAT69 en supermercados uruguayos, se estima que la botella,
importada de Escocia, se vende a un promedio de 426 AR$/u, o bien aproximadamente 10
délares la botella.

Se estimaron los costos de exportar a Uruguay para obtener un precio de referencia.

Precio ML (s/IVA e IlI) = 3,86
Us$D

+ Transporte Interno (Godoy
Cruz-Aduana URU)

+  Derechos de Exportacion

+ Otros de operacion (Seguro,
Desp.)

+  Tasaconsular

+ Transporte Externo (Godoy
Cruz- Montevideo)
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+  Otros de impo

+ IVA URU e

21,5%)

Precio Final Uruguay= 8,58 U$D

IMESI

(20%

y

Tabla 26.2 Precios adicionales para exportar a Uruguay

Esta estimacion en ddlares permitiria exportar el producto a un precio competitivo en

supermercados.

Finalmente, para la cantidad se estima vender

la proporcion del total de las ventas del

proyecto equivalente a la proporcién total de costos en dolares del proyecto. Esto permitiria

en primera medida mitigar el impacto de la apreciacién del tipo de cambio.

En promedio, 11,18% de los costos del proyecto son en dolares, esto incluye costos del
importacion del concentrado, amortizaciones en dolares y gastos de operacion Yy
mantenimiento de maquinaria importada.

2019

2020

2021

2022

2023

2024

2025

2026

2027

2023

Proporcion de costos en ddlares 9,26%

10,85%

11,16%

11,78%

11,81%

11,66%

11,54%

11,34%

11,38%

10,83%

Ventas totales Flavors

104.683

284.784

472.717

734.857

1,014,558

1,180.851

1.283.444

1.400.833

1.445.830

1.491.253

Ventas URUGUAY

10.153

30501

52.740

86.337

119.818

137.658

148,698

161721

164,580

161,567

Tabla 26.3 Evolucidn de ventas a Uruguay

Al final del proyecto,se estimaria vender 161.000 Its aproximadamente, lo que representaria
un 56% del total de whisky importado de origen argentino. Esto de hecho seria posible ya que
el whisky competiria con otros segmentos de whisky de valor mas bajo, hasta inclusive con el

VAT original.

27. Conclusion

A partir de evaluar la opcion de realizar el estudio de mercado, y siempre con una
significancia o nivel de confianza del 95%, puede observarse que no se alcanzan mayores
valores de VAN en el proyecto. Aln asi se decide evaluar la diferencia entre ambos casos, es
decir con y sin investigacion de mercado.A continuacion se muestra una comparativa de las
tablas de los VAN en ambos casos:
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Sin Investigacion de Mercado

Con Investigacion de Mercado

VAN (USD) VAN (USD)

Pruebas 150.000 Pruebas 150.000
Media 1118742 Media 1.276.710
Mediana 1.055373 Mediana 1.190.400

Moda 947.704 Moda -
Desviacon Estandar 547383 Desviacon Estandar 620.066
Varianza 299 628 543 857 Varianza 384 482 441747
Sesgo 0.68 Sesgo 0.68
Curtosis 3.61 Curtosis 3.36
Coeficiente de Varacion 0.49 Coeficiente de Vanacion 0.49
Minimo 182285 Minimo 175.615
Méximo 4494 871 Maximo 4451264
Error estandar medio 1.413 Error estandar medio 1.601

Tabla 27.1 Comparativa de estadisticas de distribuciones de VAN del proyecto con y sin investigacion de mercado (en U$D)

La real diferencia radica en que al realizar la investigacion de mercado se obtienen mejores
resultados de VAN, TIR y Periodo de Repago. Si observamos el coeficiente de variacion,
podemos ver que al realizar la investigacion de mercado, éste se mantiene constante.

Es deseable tener mayor dispersion de resultados, ya que posibilita la obtencion de mejores
VAN. De hecho, esto Gltimo puede observarse comparando los maximos y las medias. Con
investigacion de mercado pueden obtenerse VAN mayores a U$D 4.494.871 (el maximo que
puede obtenerse sin investigacion de mercado), en promedio el VAN es aproximadamente
USD 100.000 mayor (un aumento aproximado del 14%).

Por otra parte se puede plantear la distribucién de las bebidas hacia Uruguay, ya que resulta
un mercado atractivo para exportar.

Finalmente es importante recordar que el margen del supermercado debe ser tenido en cuenta
la mayor parte del tiempo del proyecto dado que es una de las variables que més afecta al
proyecto.

A modo de conclusion, se recomienda a los inversores realizar el proyecto de lanzamiento de
VAT 69 Flavors y King Coghlan.

28. Anexo Mercado

28.1 Calculos de Segmentacion

Edad Poblacion Consumidora Cantidad de tragos Frecuen | Cantidad
cia de Litros
Hombres Mujeres Hombres | Mujeres
12-17 838.095 802.001 2,99 2,36 36
8.7
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15.018
18-24 1.334.037 1.299.905 | 3,28 2,70 48
20.
831.411
25-34 3,03 2,11 36
1.584.51 1.5 16.
6 91.310 162.157
35-49 2,80 1,99 48
1.555.11 1.6 19.
4 06.096 949.943
50-65 2,61 1,83 60
992.010 1.0 15.
87.555 118.953
Total
80.
777.481

Tabla 28.1 Calculo de segmentacion: cantidad de poblacién por rango etario que consume bebidas espirituosas, y su respectivo volumen
consumido

28.2 Anexo de la Proyeccion de Cantidades y Precio

Ventas de bebidas alcoholicas en el mercado argentino (en miles de cajas de 9 litros)

Beer Cider IE)Arll)(r?I?s Spirits Wine -(gcétnegral
2004 148778 | 6.278 354 6.034 124284 (00343
2005 155500 | 6.722 374 6.468 122776 04079
2006 165556 | 6.667 466 7.120 124483  |1120.05
2007 173889 | 6.722 606 8.053 126,145 80528
2008 190.278 |6.778 | 794 8.486 120754 2400
7005 9148,85
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193222 | 6.778 828 9.149 117.223

2010 193383 | 6.833 854 9.957 110640  |9PH
2011 195372 | 6889 | 1076 | 10939 110209 |10939,3
2012 195919 | 6.889 1.219 11.886  |113.633 |1886
2013 190533 | 6.889 1372 12682 |114.464 |1208LS
2014 189.461 | 6.833 2197 12765 | 111744  [12704S
2015 189.644 | 6.778 4.154 13165 | 111459 |31648
2016 183411 | 6.667 3556 13119 |109.803 [t3118.995

Tabla 28.2 Evolucion de las ventas de bebidas alcohdlicas (en miles de cajas de 9 litros)

Evolucion del TBA en Argentina, en litros de alcohol puro

. Mixed - .
Beer Cider Drinks Spirits Wine Total general
2004 63.3 2. 20 16. 144.3 227.0
93.724 606.573 | 2.728 543.755 21.688 68.467
2005 66.2 2. 21 17. 1425 229.5
58.041 791.109 |[4.182 731.561 70.851 65.744
2006 70.5 2. 26 19. 1445 237.6
42.680 768.042 | 6.868 520.468 52.191 50.249
2007
74.0 2. 34 22, 146.4 245.7
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93.489 791.109 |(7.044 077.851 82.147 91.639

2008 81.0 2. 45 23. 140.2 247.8
76.738 814.176 [ 4.707 265.658 22.157 33.436

2009 82.3 2. 47 25. 136.1 246.8
31.356 814.176 | 3.892 082.666 22.104 24.194

2010 82.4 2. 48 217. 128.4 241.5
00.004 837.243 [ 8.925 298.717 77.934 02.823

2011 83.2 2. 61 29. 128.0 244.7
47.463 860.310 |[6.203 991.399 81.376 96.750

2012 83.4 2. 69 32. 131.9 251.5
80.633 860.310 [ 7.953 586.890 53.132 78.918

2013 81.1 2. 78 34. 132.9 252.5
85.629 860.310 [5.573 767.848 18.923 18.282

2014 80.7 2. 1. 34. 129.7 249.5
28.759 837.243 | 258.319 995.403 60.159 79.882

2015 80.8 2. 2. 36. 129.4 251.5
06.877 814.176 | 378.909 092.873 28.687 21.521

2016 78.1 2. 2. 35. 127.5 246.4
50.874 768.042 | 036.447 967.293 05.408 28.063

Figura 28.3 Evolucién del TBA por tipo de bebida y total (en litros de alcohol puro)

Factor de paridad de poder adquisitivo, tipo de cambio y poder adquisitivo respecto a

EEUU

Afo

Factor de Paridad de
adquisitivo

poder
($/usd)

Tipo de

($/usd)

cambio

Poder Adq

respecto

EEUU (adimensional)
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2004 1,008 2,9738 0,3389602529
2005 1,077 3,0315 0,3552696685
2006 1,188 3,0695 0,3870337188
2007 1,331 3,151 0,4224055855
2008 1,607 3,4537 0,4652980861
2009 1,841 3,7967 0,484894777

2010 2,199 3,9758 0,5530962322
2011 2,665 4,74 0,5622362869
2012 3,201 6,8 0,4707352941
2013 3,904 9,92 0,3935483871
2014 5,38 13,50 0,3985185185
2015 6,629 14,32 0,4629189944
2016 9,207 15,8502 0,5808759511

Tabla 28.4 Evolucidn del Factor de paridad de poder adquisitivo (fuente Banco Mundial), tasa de cambio (fuente BCRA) y poder adquisitivo
respecto a EEUU

Evolucidn de las variables explicativas

Afo X1= X2 = X3= X4 =
Poblacion Consumo Privado | Tasa de Desempleo | Poder Adquisitivo

(Millones de Pesos a | (%) respecto a EEUU
precio 2004)

2004 | 38.226.051 312.082 13,6 0,338960253

2005 |38.592.150 335.153 11,6 0,355269669

2006 | 38.970.611 371.873 10,2 0,387033719

2007 | 39.356.383 406.602 8,5 0,422405586

2008 | 39.745.613 436.058 7,9 0,465298086

2009 | 40.134.425 412.521 8,7 0,484894777

2010 | 40.788.453 458.675 7,7 0,553096232
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2011 | 41.261.490 501.647 7,2 0,562236287
2012 | 41.733.271 507.217 7,2 0,470735294
2013 | 42.202.935 525.675 7,1 0,393548387
2014 | 42.669.500 502.764 7,3 0,398518519
2015 | 43.131.966 521.146 6,5 0,462918994
2016 | 43.590.368 515.774 8,5 0,580875951

Tabla 28.5 evolucion de todas las variables explicativas

Proyeccion de variables explicativas y volumen de spirits

Afio Poblacion Consumo  Privado | Volumen de
(Millones de pesos | Spirits (Miles de
a precios de 2004) | cajas de 9 Litros)
2017 44.044.811 534.107 14.218
2018 44.494.502 543.263 14.768
2019 44.938.712 552.419 15.313
2020 45.376.763 561.575 15.852
2021 45.808.747 570.731 16.385
2022 46.234.830 579.887 16.913
2023 46.654.581 589.043 17.434
2024 47.067.641 598.199 17.948
2025 47.473.760 607.356 18.456
2026 47.873.268 616.512 18.958
2027 48.266.524 625.668 19.453
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2028 48.653.385 634.824 19.942

Tabla 28.6 proyecciones de las variables explicativas y el volumen de spirits

Proyecciones del volumen de spirits para el escenario intermedio

Afo Poblacién Consumo Privado | Volumen de Spirits
(Millones de pesos a|(Miles de cajas de 9
precios de 2004) Litros)

2017 44.044.811 534.107 14.106

2018 44.494.502 543.263 14.600

2019 44.938.712 552.419 15.089

2020 45.376.763 561.575 15.572

2021 45.808.747 570.731 16.049

2022 46.234.830 579.887 16.521

2023 46.654.581 589.043 16.986

2024 47.067.641 598.199 17.444

2025 47.473.760 607.356 17.896

2026 47.873.268 616.512 18.342

2027 48.266.524 625.668 18.781

2028 48.653.385 634.824 19.214

Tabla 28.7 proyecciones de las variables explicativas y el volumen de spirits para el escenario intermedio

Ventas proyectadas de King Coghlan (2019 en adelante)
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Volumen  85% [ % King Coghlan (sobre | Volumen de  King

Afio spirits (miles de | el 85% del volumen de | Coghlan (botellas de
cajas) spirits) 750 ml)

2019 | 15 a6 0,18% 277.037

20201 13 936 0,50% 794.179

2021 | 1560 1,45% 2.373.677

20221 14 042 1,65% 2.780.403

2023 |14 438 1,74% 3.014.615

20241 14 828 181% 3.220.564

2025 | 15510 1,87% 3.413.510

2026 | 15 590 1,92% 3.592.010

20271 15 964 1,95% 3.735.516

2028 | 16.332 1,98% 3.880 451

Tabla 7.8 Ventas proyectadas del nuevo lanzamiento King Coghlan (2019-2028)

Ventas de VAT 69 Flavors (2019 en adelante)

Volumen
85% % VAT 69 Flavors
Afo | spirits (sobre el 85% del
(miles de [ volumen de spirits)

cajas)

Volumen de VAT 69
Flavors (botellas de 750 ml)
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2019 |12826 | 904% 61.564
2020 |13236 |043% 682.994
2001 |1y 0,86% 1.407.836
2022 | 1, 04 0,86% 1.449.180
203 | 1 1ag 0,87% 1.507.308
200 |, oo 0,87% 1.548.006
2095 [ o0 0,88% 1.606.358
206 | o oo 0,89% 1.665.046
2007 | oo, 0,90% 1.724.084
208 | oo, 0,90% 1.763.841

Tabla 28.9 Ventas proyectadas de VAT 69 Flavors (2019-2028)

Reactivacion de la marca VAT 69 (2019 en adelante)

Volumen VAT . i
850% | %VAT %VAT VAT normal | ool Diferencia
. escenario con . adicional a
~ spirits normal normal escenario .
Afo . . . Flavors ; producir
(miles de | escenario con | escenario sin Flavors
. ; (botellas  de (botellas de
cajas de | Flavors sin Flavors 750 ml) (botellas de 750 ml)
9 litros) 750 ml)
0 0
2019 12 826 0,69% 0,68% 1.061.974 1.046.583 | 15.391
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2020 13.236 0,72% 0,69% 1.143.617 1.095.967 | 47.651

2021 13.642 0,75% 0,70% 1.227.764 1.145.913 | 81.851

2022 14.042 0,77% 0,71% 1.297.521 1.196.416 | 101.106
2023 14.438 0,80% 0,72% 1.386.030 1.243.962 | 142.068
2024 14.828 0,83% 0,73% 1.476.833 1.291.784 | 185.049
2025 15.212 0,86% 0,73% 1.569.850 1.339.848 | 230.001
2026 15.590 0,88% 0,74% 1.646.338 1.388.162 | 258.176
2027 15.964 0,90% 0,75% 1.724.084 1.430.990 | 293.094
2028 16.332 0,91% 0,75% 1.783.440 1.469.868 | 313.572

Tabla 28.10 Reactivacion de VAT 69 original

Participacion de las bebidas en la “previa”

Afos Participacion Participacion Participacion Participacion
King Coghlan | VAT 69 Flavors | VAT 69 en la|Total en CGT
enlaCGT (%) |enlaCGT (%) | CGT (%) (%)

2019 0,26% 0,06% 0,99% 1,30%

2020 0,72% 0,62% 1,03% 2,36%

2021 2,08% 1,23% 1,07% 4,38%

2022 2,36% 1,23% 1,10% 4,70%

2023 2,49% 1,25% 1,15% 4,89%
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2024 2,59% 1,25% 1,19% 5,03%
2025 2,68% 1,26% 1,23% 5,17%
2026 2,75% 1,28% 1,26% 5,29%
2027 2,79% 1,29% 1,29% 5,37%
2028 2,84% 1,29% 1,30% 5,43%

Tabla 28.11 participacion de las bebidas en la “previa”

Proyeccion de Volumenes de Venta por Region de VAT Flavors y King Coghlan en

Litros

Regidn

Proyeccidn de Q VATF. Y Admix

2018

253.950

1.107.879

2.836.134

3.172.187

2023
3391442

3.576.427

3.764.901

3.942.792

4.094.700

4233.219

Distribucidn por Zona (%)
GRAN BUENOS AIRES 34,28% 0,0 0,0 87.065 | 379.829| 972349 | 1087562 1162732 1226153 1290770 1351758 | 1403.839| 1451329
CAPITAL FEDERAL 17,31% 0,0 0,0 43.957 | 191766 | 490916 549.084 587.036 619.055 651679 682.471 708.765 732.742
CENTRO 1577% 0,0 0,0 40046 | 174705 | 447.233 500.231 534.806 563.977 593.697 621.750 645.704 667.548
LITORAL 9,71% 0,0 0,0 24661 | 107.586 | 275416 308.050 329342 347.306 365.608 382.883 397.635 411.087
INTERIOR DE BUENOS AIRES 8,68% 0,0 0,0 22.044 96.167 | 246,185 275.355 294.387 310.444 326.804 342.246 350.432 367.456
CUYo 513% 0,0 0,0 13.039 56.883 145,619 162.873 174131 183.629 193306 202.439 210.239 217.351
N.EA. 3,33% 0,0 0,0 8.457 36.893 94.446 105.637 112938 119.098 125375 131.299 136.357 140.970
N.O.A. 3,02% 0,0 0,0 1.665 33.439 85.603 95.746 102,364 107.947 113.636 119.005 123.590 127.771
SUR 2,76% 0,0 0,0 1.017 30.611 78.364 87.650 93.708 98.819 104.027 108.942 113.139 116.966

Tabla 28.12 Volumen proyectado de King Coghlany VAT 69 Flavors por regién (2017-2028)
Evolucion de Share Smirnoff y Smirnoff Flavors por Escenario

Se estim@ la evolucion de Share de la Marca Smirnoff suponiendo el ciclo de vida del mismo
y estimando cuanto capturara por etapa del ciclo de vida.

Teniendo en cuenta que sobre la base de 8 puntos de Fernet y Gancia, y suponiendo que en
el Escenario A se llevard un 37,5% y en el escenario B un 30%, se llegara al 7,7% y 7,1%
respectivamente.

A partir de eso, se pondero la base de crecimiento:

- [Etapa 1: Crecimiento Lineal. Suponiendo que el vodka se llevara el 70% del
crecimiento total esperado en 10 afos.

- [Etapa 2: Reduccion de Pendiente. Ya finalizando el crecimiento de la marca, se
estima que al llegar al 2025 se llevara el 20% del crecimiento total a 10 afios por
escenario.

- Etapa 3: Asintdtico. En etapa de maduracion se llevara el 10% del crecimiento a 10
anos, por escenario.

| 2017 2018 2019 2020 2021 2022 03 2024 2025 2026 2027 2028
Volumen Proyectado Captura de Fernet
% vodka/volumen Escenario A 37,5% 47% 51%  56% 6,0% 6,4% 6,8% 7,0% 1.2% 74% 7,5% 7,6% 1.7%
% vodka/volumen Escenario B 30,0% 47% 51%  54% 5,8% 6,1% 6,4% 6,6% 6,8% 6,9% 7,0% 7,0% 11%

INO SE LANZO VATA9 .

SUPUESTOS Crecimiento Lineal

!recimiento 2 de Smirnoff Flavour! Madurez del flavours

Tabla 28.12 Proyeccion de la proporcion que ocupara el Smirnoff en las bebidas de la “previa”

|Cicl0 devida ‘ Introduccion y crecimiento 1 de Smirnoff Flavours
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EVOLUCION |[2017 |[2018 |2019 | 2020 | 2021 |2022 | 2023 |2024 |2025 |2026 | 2027 | 2028
DE SHARE
Smirnoff  FI.|213 |257 |305 |358 |[384 [409 |[421 |433 |445 |451 |[457 |463
sIVT69 F (%)
Smirnoff  FI.|213 |257 |300 |346 |[365 [384 [393 |405 |412 |417 |422 |427
CIVT69 F (%)
VAT69F. (%) |000 |000 |[004 |043 |086 |086 [087 |087 |08 [089 [090 [090

Tabla 28.13 Volume share de las bebidas saborizadas en el escenario donde se lanza VAT 69 Flavors (escenario A), y escenario donde no
se lanza (escenario B)

Canibalizacion de Smirnoff Flavors

Canibalizacion en volumen Canibalizacion en Botellas

2017 0 0
2018 0 0
2019 66.662 95.231
2020 150.100 214.428
2021 232.047 331.496
2022 318.483 454.975
2023 358.635 512.336
2024 368.319 526.169
2025 443.574 633.677
2026 471.451 673.502
2027 499.984 714.263
2028 529.152 755.932

Tabla 28.14: Volumen canibalizado de Smirnoff Flavors por parte del VAT 69 Flavors
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28.3 Anexo Ingresos
Tabla del célculo del ingreso por canal de venta para el VAT 69

VAT 69 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
Supermercado

Precio ($ / Botella) 180,32 190,23 199,44 207,98 215,85 223,00 229,70 235,71 241,12 245,95
Volumen (Botellas) 3.799 11.761 20.202 24.954 35.064 45.672 56.767 63.721 72.339 77.393
Ingreso ($) 684076 2237243 4029062 5180833 7568657 10.188957 13.030.442 15019334 17.442.097 19.034.521
Distribuidores

Precio ($ / Botella) 192,20 203,82 213,69 222,33 231,27 239,02 246,11 252,54 258,34 263,51
Volumen (Botellas) 5.020 15.543 26.699 32.979 46.341 60.360 75.023 84.213 95.603 102.283
Ingreso (3) 969.926  3.167.934  5.705.149  7.348.799 10717213 14.427.556 18.463.840 21.267.365 24.697.996 26.952.867
Mayoristas

Precio ($ / Botella) 206,08 217,41 227,92 237,69 246,69 254,96 262,52 269,38 275,56 281,08
Volumen (Botellas) 1.543 4778 8.207 10.138 14.245 18.555 23.062 25.887 29.389 31.442
Ingreso (3) 318.034 1038752 1870694 2409639 3514127 4730732 6.054.213 6973476  8.098.365  8.837.727
Directa

Precio ($ / Botella) 218,96 230,99 242,18 252,54 262,11 270,39 278,92 286,21 292,78 298,65
Volumen (Botellas) 2.268 7.022 12.064 14.902 20,939 27.274 323.900 28.053 42,199 46.217
Ingreso ($) 496705 1622319 2921644 3763367 5488354  7.388.444 9455452 10.891.155 12.648.003 13.802.737
Especializado

Precio ($ / Botella) 231,34 244,58 256,42 267,40 277,52 286,33 295,33 303,05 310,01 316,22
Volumen (Botellas) 2.760 8.546 14.679 18.132 25.479 33.187 41.249 46.302 52.564 56.237
Ingreso ($) 639.936 2.090.133  3.764.131  4.848575 7.070980 9.518.982 12.182.033 14.031.737 16.295.191 17.782.905
Ingreso Total ($) 3.109.578 10.156.381 18.290.680 23.560.213 34.359.331 46.254.671 59.194980 68.183.066 79.181.653 86.410.758

Tabla 28.15 Precios, volimenes e Ingresos por canal de venta proyectados (2019-2028) para VAT 69

Tabla del célculo del ingreso por canal de venta para el VAT 69 Flavors

VAT 69 Flavors 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
Supermercado
Precio 3 / Botsllz) 84,22 105,28 126,34 145,08 172,33 132,87 226,71 256,18 286,32 318,43
Volumen {Botsllas) 27.750 72.050 118537 185823 256,652 258 755 225 576 354,418 355,200 377.287
Ingresa [S) 2.337.332 7585400 15.109.341  27.717.433  44.389.356 55412440  73.501.402  90.794.234 104555552 120153467
Distribuid
Precio [ / Botella) 90,24 112,80 135 38 158,72 185,28 213,07 242,50 374,48 207,42 24123
Volumen (Botzllas) 32.357 54.011 135451 216795 233,307 345351 380,031 413352 436,526 435 520
Ingreso (3] 2.919.891 9476336 18876012 34627238 55455364 74273616 92324537 113428708 131130350 150114533
Mavyoristas
Precia (5 / Botella) 96,25 120,32 144 38 170,37 137,53 227,28 253,09 292,78 327,91 353,98
Volumen (Botzllas) 10,858 18134 46,793 72755 100.445 115.904 127,556 135.624 143133 147,634
Ingresa [5) 1.045.222 3.292.229 £.756.972 12395374 190851141  25.563.53F  33.045.074  40.603.633 46536823 £3.735.511
Directs
Precio 5 / Botellz) 102,27 137,34 153,41 181,02 203,38 241,48 275,29 311,08 248,40 385,72
Volumen (Botzllzs) 18576 43.258 81.780 127.137 175525 204.287 222,301 242.348 250,132 257.387
Ingresa [5) 1,940,655 £.298323 123545616 23014390 35857452 49331447 51361345 75383437 £7.147.220 93.771.031
.
Precio (S / Botellz) 108,23 135,38 162,43 191,67 222,34 55,569 291,48 325,37 368,50 409,48
Volumen {Botsllas) 15743 512651 55.083 132.281 182,628 212553 231.320 252.154 250.253 253 426
Ingreza [5) 2.137.954 6538649 13821080 25354174 40604606 54345783 67500379 83052885 96.007.138 109514352
Ingreso Total 10.380.955 £7.109.022  123.108.538 263.883.825  328.237.397  403.267.898  466.167.933

Tabla 28.16 Precios, volimenes e ingresos proyectados (2019-2028) para VAT 69 Flavors
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Tabla del célculo del ingreso por canal de venta para el King Coghlan

King Coghlan 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
Supermercado
Precio (5 / Botellz) 74 33 111 131 152 175 183 225 252 280
Valumen (Botzllzs) 18028 46,807 77.555 120,787 156 758 194 083 211767 230.243 37538 245,101
Ingresa [5) 1338 858 4333476 2635825 15842047 25370574 33957488 42238747 51883831 55.983.136 52.577.726
Frecio (S / Botellz) 73 35 113 141 153 187 214 241 270 300
Volumen (Bozllzs) 55.242 143.429 232,080 370126 510.355 584,727 542,315 705,530 728.192 751058
Ingresa {5) 4385833 14734075 28352823 52012027 83257050 111435011 135675535 170375247 136350845 225480335
Mayoristas
Precio (5 / Botellz) a5 106 127 150 174 200 228 258 288 320
Valumen (Botzllzs) 10345 28.418 47172 73335 101 245 117.836 128,573 133.730 144.280 148 811
Ingreza {5) 926922 2002.285 5592205 10.992.441  17.604.343 23562346 29308515 26.008.034 41624421 47.552.374
Directs
Precio (S / Botellz) 30 112 133 153 185 212 242 274 307 340
Valumen (Botzllzs) 7.557 18726 32743 50803 70.277 81792 85245 57.031 100.148 103.292
Ingresa {5) 583,605 2.218.513 4415251 5105925 12983208 17377230 21615030 26535325 30.538.010 35.144 505
Especializado
Precio (5 / Botellz) S5 113 143 153 136 225 255 230 325 360
Valumen (Botzllzs) 35837 95354 152,273 247612 341 855 387,871 434123 471338 487158 502.457
Ingreso 5] 3.520.93% 11.427.076 22.761.567 41.755.110 66.870.639 89.502.263 111329356 136.777.575 158.111.587 181.015.023
|lnzreso Total (S1 10,853,162 35223530 70161671 1283708551 206126271 275887348 343168279 421611711 AR7.372.999 557971873
Tabla 28.17 Precios, volimenes e ingresos proyectados (2019-2028) para King Coghlan
Tabla del célculo de la pérdida por canal de venta para el Smirnoff Flavors
Smirnoff Flavors 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
Supermercado
Precio (5 / Botella) 237 255 287 218
Wolumen (Bot=llas) {12.834) [14.00%) (14.459)
Féndida (5] (2.521.004) (3.582.705) [4.148.457)
Distribuidores

Precio (S / Botella)
Wolumen (Botzllas)
Pérdida (5]
Mayoristas

Precio (S / Botella)
Wolumen (Botzllas)
Péndida ($]

Directa

Precio (S / Botella)
Volumnen (Botzllas)
Prdida (5]
Especializado
Precio (S / Botella)
Wolumen (Bot=sllas)
Pendida (5]

:l.S"_S._

(3,394,370} (6,761,238 (

Tabla 28.18 Precio, volimenes y egresos proyectados (2019-2028) para la canibalizacion del Smirnoff Flavors

29. Anexo Ingenieria

29.1 Anexo Proceso de elaboracion

Carga

Nombre equipo DESCRIPCION MANTENIMIENTO Frecuencia| Horaria
Anual
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Despaletizadora

REALIZAR LIMPIEZA QUINCENAL
DESPALETIZADORA, VER DETALLE DE
MANO DE OBRA

14

69,6

Despaletizadora

REALIZAR LIMPIEZA MENSUAL
DESPALETIZADORA EN PROFUNDIDAD
AGREGAR AGUASEN

28

7,2

Despaletizadora

REALIZAR CONTROL Y AJUESTE DE LOS
PUNTOS QUE SE MUESTRAN EN EL
DETALLE DE MO

28

16,8

Despaletizadora

REALIZAR LUBRICACION QUINCENAL
GENERAL DE DESPALETIZADORA

14

60

EBI

REALIZAR SERVICE DE LIMPIEZA
SEGUN POES INN-GC-EN-08, VER
DETALLE MO

79,2

EBI

REALIZAR INSPEC Y CONTROL AJUSTE
EN PT VER DETALLE MO, SEGUN POES
INN-GC-EN-08

28

18

EBI

REALIZAR SERVICE DE LUBRICACION
QUINCENAL SEGUN DETALLE DE MANO
DE OBRA

14

4,8

Enjuagadora Spirits

REALIZAR LIMP SEMANAL GRAL SEGUN
POES INN GC EN 08 ENJUA VER DET
MANO OBRA

72

Enjuagadora Spirits

REALIZAR LIMP MENSUAL PROFUNDA
SEGUN POES INN GC EN 08 VER DET
MANO OBRA.

28

10,2

Enjuagadora Spirits

REALIZAR LUB QUINCENAL GENERAL
DE ENJUAGADORA SEGUN DETALLE DE
MANO DE OBRA

14

9,6

Enjuagadora Spirits

REALIZAR INS CONTROL Y AJUSTE
SOBRE ENJUAGADORA SEGUN
DETALLE DE MANO DE OBRA

28

13,2

Llenadora Spirits

REALIZAR LIMP SEMANAL GRAL
LLENADORA SEGUN POES INN-GC-EN-08
VER DET MANO OBRA

74,4

Llenadora Spirits

REALIZAR LIM MENSUAL PROFUNDA
LLENADORA SEGUN POES INN GC EN 08 VER
DET M.O

28

9,6

Llenadora Spirits

REALIZAR LUBRICACION SEMANAL
GENERAL SOBRE LLENADORA SEGUN
DETALLE DE MO

14

22,8
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Llenadora Spirits

REALIZAR INS CONTROL Y AJUSTE
MENSUAL SOBRE LLENADORA SEGUN
DETALLE DE MO

28

26,4

Tapadora Spirits

REALIZAR LIMP GRAL QUINCENAL
TAPADORA SEGUN POES INN GC EN 08
VER DET M.O

66,24

Tapadora Spirits

REALZIAR LIMP DETALLADA MENSUAL
TAPADORA SEGUN POES INN GC EN 08
VER DET M.O

28

7,2

Tapadora Spirits

REALIZAR LIMP CABEZALES MENSUAL
SEGUN POES INN GC EN 08 VER DET M.O

28

14,4

Tapadora Spirits

REALIZAR LUBRICACIQN QUINCENAL
SOBRE TAPADORA SEGUN DETALLE DE
MO

14

14,4

Tapadora Spirits

REALIZAR INSPECCION GENERAL
QUINCENAL SEGUN DETALLE DE MO

14

51,6

FBI

REALIZAR LIMPIEZA QUINCENAL
SOBRE INSPECTOR, UAR EPP
CORRESPONDIENTES

14

13,44

FBI

REALIZAR INSPECCION MENSUAL
SOBRE INSPECTOR, UAR EPP
CORRESPONDIENTES

28

3,6

Encajonadora

REALIZAR LIM GRAL QUINCENAL
SOBRE LA ENCAJONADORA, SEGUN
DETALLE DE MO

14

40,32

Encajonadora

REALIZAR LUB GRAL QUINCENAL EN
ENCAJONADORA, SEGUN DETALLE DE
MO

14

18

Encajonadora

REALIZAR INS CNTROL Y AUSTE
MENSUAL EN ENCAJONADORA, SEGUN
DETALLE DE MO

28

10,92

Cerradora de cajas

REALIZAR LIMPIEZA GRAL MENSUAL
EN CERRADORA, SEGUN DETALLE DE
MO

14

49,2

Cerradora de cajas

REALIZAR LUB GRAL MENSUAL
CERRADORA DE CAJAS, SEGUN
DETALLE DE MO

28

10,8

Cerradora de cajas

REALIZAR INSPECCION MENSUAL
CERRADORA DE CAJAS, USAR LOS EPP
CORRESPONDIENTES

28

7,44
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Paletizadora

REALIZAR LIMPIEZA GRAL QUINCENAL
DE PALETIZADORA, SEGUN DETALLE
MO

14

69,6

Paletizadora

REALIZAR LIMPIEZA DETALLADA
MENSUAL DE PALETIZADORA, SEGUN
DETALLE MO

28

7,2

Paletizadora

REALIZAR LUBRICACIPON GENERAL EN
PALETIZADORA, SEGUN DETALLE MO

14

45,6

Paletizadora

INS CONTROL Y AJUSTE DE
COMPONENTES, SEGUN DETALLE MO

28

16,8

Envolvedora

REALIZAR LIMPIEZA MENSUAL DE
ENVOLVEDORA, SEGUN DETALLE MO

28

12,96

Envolvedora

REALIZAR LUBRICACION MENSUAL DE
ENVOLVEDORA, SEGUN DETALLE MO

28

7,2

Etiquetadora

REALIZAR LIMPIEZA GRAL SEMANAL
ETIQUETADORA, SEGUN DETALLE MO

67,2

Etiquetadora

REALIZAR LIMPIEZA DETALLADA
MENSUAL ETIQUETADORA, SEGUN
DETALLE MO

28

20,4

Etiquetadora

REALIZAR LUB GRAL QUINCENAL
ETIQUETADORA,SEGUN DETALLE MO

28

15

Etiquetadora

REALIZAR INS CONTROL Y AJUSTE
MENSUAL ETIQUETADORA, SEGUN
DETALLE MO

28

19,92

Inspector de Etiquetas

REALIZAR LIMPIEZA QUINCENAL GRAL
SOBRE INSPECTOR, SEGPUN DETALLE
DE MO

14

14,88

Inspector de Etiquetas

REALIZAR INS CONTROL Y AJUSTE DE
INSPECTOR DE ETIQUETAS, SEGUN
DETALLE MO

28

3,84

Inspector de Etiquetas

INSPECCIONAR ESTADO E INS
SEMESTRAL DEL IMPULSOR DE GOMA
DE PATEADOR

180

Armadora de cajas

REALIZAR LIMPIEZA GRAL MENSUAL
ARMADORA DE CAJAS, SEGUN
DETALLE MO

14

46,8

Armadora de cajas

REALIZAR LUB GRAL MENSUAL
ARMADORA DE CAJAS, SEGUN
DETALLE MO

14

21,6

Armadora de cajas

REALIZAR INS CONTROL Y AJUSTE

28

8,88
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MENSUAL ARMADORA, SEGUN
DETALLE MO

Tabla 29.1.1 Tiempos de mantenimiento

Proceso Mantenimiento Horgs al | Horas I[brgs de Rendir_nie_nto

(horas) Afo mantenimiento Mantenimiento
Armadora de cajas 213,4 5.071,50 4.858,10 95,79%
Cerradora de cajas 197,56 5.071,50 4.873,94 96,10%
Despaletizadora 239,12 5.071,50 4.832,38 95,29%
EBI 183,52 5.071,50 4.887,98 96,38%
Encajonadora 154,76 5.071,50 4.916,74 96,95%
Enjuagadora Spirits 170,52 5.071,50 4.900,98 96,64%
Envolvedora 101,68 5.071,50 4.969,82 98,00%
Etiquetadora 232,6 5.071,50 4.838,90 95,41%
Inspector de Etiquetas 84,24 5.071,50 4.987,26 98,34%
FBI 82,56 5.071,50 4.988,94 98,37%
Llenadora Spirits 133,2 5.071,50 4.938,30 97,37%
Tapadora Spirits 153,84 5.071,50 4.917,66 96,97%
Paletizadora 220,72 5.071,50 4.850,78 95,65%

Tabla 29.1.2 Rendimientos del mantenimiento
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Figura 29.2.1 Lay Out Actual (Vista Horizontal)

ELEWAUT- GARCIA MANSILLA -GUTIERREZ-MORILLO-TISCORNIA



“Analis

OLNIINY1VHL
30 YINY1d

Figura 29.2.2 | 45,37m
LayOut Futuro o |
(Vista Horizontal)

—mmmmmmmpm——m====

! AREA DE CONTROL

DE RECEPCION !
Il

lInsu

Concentrado Whisky [Litros]
Concentrado Alcohol de Care:
Agua para whisky VAT 69 Flaw
Agua parz Whisky Admix [Litri
Agua parz Alcohal de cereal I
Desperdicio Agua Potal
Desperdicio Agua Lawat
Desperdicio Agua Potal
Desperdicio Agua Lawva:
larabe [Gramos] K
Sabaorizante [mi] ==

Colorante [mi] it snug DE OO@

Botellas o CONTROL
Desperdicio Botellas : =
Efiquetas ) FE || AREA CIP
Desperdicio Etiguetas

QoA
30 NOIDINAOYd
VHvd 0QVAY3SIH

oTiswe

L = 9,05m

ﬁ osMOosIs
“Fa
-

=

Cajas
Desperdicio Cajas
Cinta Adhesiva [Metras]
Fallets
Desperdicio Pallets
Stretch [Metros]
Desperdicio Stretch [h
Desperdicio Acidos Eri
Agua Totzl Procesada
Agus limpieza

POTABILIZACION
DE AGUA

wzo‘otT
[Em
wp9‘soT

8
S

2

W
v

Tabla 29.2.2
Resultado balance
de linea: Insumos

0avzZI1ITVd A IIVIVEVING 30 VIUY

o
V9¥YISI0/vIHYD 30 YNOZ
iﬁ

MOD

4|
WILS1901
30 SVNDHO

A

Almacén de INsumos |

Leb y Control de Calid
Mantenimiento y Rep
Ccruz

Seguridad £ Higiene &

% SOIMVLINVS oh
¥

&
o
2!
SYHEOINYIA 30 VAYd
CENT
Y

Potzbilizzcion

5ala de Control oz
Preparscicn Liguidos: E 2
G.Cruz Xl

NTA
Fracoionamisnto 5. ACCESO A LA PLA

Limpi=za Sanitarios

JLINYYL NI TVIHISNANI JAYN

4
-

Tabla29.2.3
Resultado balance
de linea: Mano de

Obra

ELEWAUT- GARCIA MANSILLA -GUTIERREZ-MORILLO-TISCORNIA 243



“Analisis de viabilidad del lanzamiento de dos productos por parte de Diageo: VAT 69
Flavors y King Coghlan Admix”

29.3 Anexo Localizacion

Grandes Demandas (Potencias mayores a 10 kW)

T2 Red Baja Tension
Potencias desde 10 kw e inferiores a 300 kw

Cargo de Comercializacién $/Mes 323,001
Uso de Red $/kW - Mes 478,862
Consumo de Potencia $/KW - Mes 7,862
Consumo de Energia
- Pico (P) de18a23hs. $/kWh 1,3306
- Resto (R) de 05a 18 hs. $/kWh 1,2719
- Valle (V) de23a05hs. $/kWh 1,2132
Potencias iguales o superiores a 300 kw
Cargo de Comercializacién $/Mes 323,001
Uso de Red $/KW - Mes 478,862
Consumo de Potencia $/kW - Mes 7,862
Consumo de Energia
- Pico (P) de18a23hs. $/kWh 1,6900
- Resto (R) de 05a 18 hs. $/kWh 1,6141
- Valle (V) de23a05hs. $/kWh 1,5384

Tabla 29.3.1 Cuadro Tarifario de EDEMSA para grandes demandas de baja tensién

TARIFA 3 | Grandes Demandas

CONCEPTO UNIDAD BT<300kW  MT<300kW  AT<300kW BT>300kW MT>300kW AT>300kW
potenci potencia potencia potencia potencia potencia
Cargo Fijo $/mes 2.989,49 2.989,20 2.987,36 2.989,49 2.989,20 2.987,36
Cargo por Potencia Contratada  $/kW - mes 206,14 89,09 23,40 206,14 89,09 23,40
Cargo por Potencia Adquirida $/kW - mes 2,46 3,06 3,00 2,46 3,06 3,00
Cargo Variable Pico $/kWh 1,289 1,225 1,174 1,644 1,562 1,498
Cargo Variable Resto $/kWh 1,231 1,169 1,121 1,569 1,491 1,430
Cargo Variable Valle $/kWh 1,173 1,114 1,069 1,494 1,420 1,362

Tabla 29.3.2 Cuadro tarifario de EDESUR para grandes demandas

Pot<a300kW Pot=>a300kw

Tarifa 3 - (Grandes Demandas)

Concepto | Unidad ||  Valor Valor

T

« Baja Tension

Cargo Fijo $/mes 2.814,69 2.814,69

Cargo Potencia Contratada $/kW-mes 296,42 296,42

Cargo Potencia Adquirida $/kW-mes 2,99 299

Cargo Variable Pico $/kWh 1,289 1,644

Cargo Variable Resto $/kWh 1,230 1,569

Cargo Variable Valle $/kWh 1172 1,494
|

* Media Tension ‘

Cargo Fijo $/mes 2.814,63 2.814,63

Cargo Potencia Contratada $/kW-mes 140,15 14015

Cargo Potencia Adquirida $/kW-mes 345 345

Cargo Variable Pico $/kWh 1,225 1,562

Cargo Variable Resto $/kWh 1169 1491

Cargo Variable Valle $/kWh 1114 142
r

« Alta Tension

Cargo Fijo $/mes 2.814,67 2.814,67

Cargo Potencia Contratada $/kW-mes 36,79 36,79

Cargo Potencia Adquirida $/kW-mes 323 323

Cargo Variable Pico $/kWh 1174 1,498

Cargo Variable Resto $/kWh 1121 1,430

Cargo Variable Valle $/kWh 1,069 1361

Tabla 29.3.3 Cuadro Tarifario de EDENOR para grandes demandas
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