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Capitulo |
Resumen Ejecutivo

El proyecto de exportacion que se presenta a continuacién, consiste en comprar
mangos a productores mexicanos, para su exportacion y venta en los principales
mercados de abasto de Argentina.

Se elige la variedad de mango “Tommy Atkins” para su comercializacién, ya que
es el que posee el periodo de conservacion mas adecuado para su transporte en
barco, posee los costos de adquisicidn mas bajos, es ampliamente valorado por su
coloracién roja, y es el que actualmente se comercializa (y se conoce) en
Argentina.

El producto a exportar sera de alta calidad, pero como no se posee experiencia
en términos de este atributo del mango, se seleccionardn productos (y
productores) que posean no solo las habilitaciones fitosanitarias requeridas por el
mercado local y de destino, sino también la certificacion de la marca oficial
denominada “México Calidad Suprema”, que les aseguran altos estandares de
calidad.

México es el primer exportador mundial de mango, con una participacion del 30%,
y a su vez es el cuarto productor mundial. Esto significa que la estructura del
sector esta lo suficientemente desarrollada, pudiendo comprometerse en enviar un
producto de primera.

El mercado mexicano no ha descubierto aun las posibilidades de negocio en
Ameérica del Sur, ya que se ha enfocado principalmente a Estados Unidos.

Se selecciona Argentina como pais meta para exportar por las siguientes razones:

@ Los propietarios del proyecto son argentinos, encontrdndose actualmente en
México. Por lo que tienen conocimiento de la cultura del pais meta, sus
mercados, canales de distribucién, métodos de comercializacion, etc.

@ Se han obtenido los contactos necesarios con los canales de comercializacién,
para poder llevar mango fresco a dicho pais.

@ No existen exportaciones de mango en Argentina y la produccién local no esta
lo suficientemente madura como para proveer un producto de calidad.

@ El Unico proveedor internacional de mango en Argentina es Brasil, por lo que
seria el Unico competidor. Sin embargo se debe considerar que ambos paises
se encuentran en contra estacion, y solo competirian en los periodos limites de
cada una de las temporadas.

@ Existen diferencias significativas de precios entre ambos mercados, ofreciendo
la oportunidad de generar un margen importante de ganancias.

Argentina es un pais importador de mango, y aun cuando el volumen de
importaciones no es relevante a nivel internacional, éstas han tenido una tasa
media de crecimiento anual del 11.8% en los 10 afos anteriores al 2004. El Unico
proveedor internacional es Brasil, (segundo pais exportador mundial de mango),
proveedor del 78% del volumen del mango en el Mercado Central de Buenos Aires



(MCBA), con una calidad muy superior al cultivado en Argentina, lo que esta
reflejado en mayores precios. Los mangos que se pretenden comercializar,
poseen una calidad igual o superior a los brasileros, por lo que este se considera
nuestro principal competidor.

Para el mercado argentino, el mango es un producto destinado a los estratos
altos y medios, ya que el precio final que los consumidores pagaran por los
mismos es muy alto en comparacién con las demas frutas competidoras. Por lo
que el mercado potencial, esta formado por 11.58 millones de personas.

Nuestro segmento de mercado objetivo son todas aquellas personas que estan
interesados en consumir un fruto exoético, con capacidad adquisitiva suficiente
como para poder darse el gusto de comprar algo diferente.

El consumo aparente per capita del mercado potencial, para el ano 2003 es de
248 gramos promedio por persona (un mango al ano cada 2 personas). Como se
puede observar el consumo actual es circunstancial, por lo que es muy importante
la presentacion del producto, y la calidad del mismo para evitar desmotivar a los
consumidores.

El mango se clasifica en el capitulo 8, partida 4 sub partida 50 (subfijo estadistico
03 para México y 20 para Argentina) del sistema armonizado. Los aranceles que
los mexicanos deben pagar para poder ingresar mango a Argentina son de 10%
por derechos de importacién, 0.5% de tasa estadistica, 1% de ingresos brutos y
3% de impuestos a las ganancias.

En términos de restricciones no arancelarias, existe un convenio denominado
“Plan de Trabajo para la Exportacion de Mango de México a Argentina”, el
cual incluye los requisitos fitosanitarios, de empaque y transporte que se deben
cumplir para poder hacer efectiva la exportacion.

La principal ventaja del proyecto, es la posibilidad de proveer el producto a
Argentina en periodos en que el abastecimiento es nulo 0 muy escaso, ya que es
muy baja (0 no existe) la produccion local y las importaciones. Pero como antes se
ha mencionado, Brasil y México se encuentran en contra estacién por lo que solo
compiten en los periodos limites de cada una de las temporadas.

Asi los consumidores podran comprar mango durante todo el afio, ofreciendo un
producto de alta calidad, ya que existe una importante demanda insatisfecha en
los meses en que Brasil y Argentina no poseen produccion.

Ademas al acercarse a los meses de menor produccion en Argentina y Brasil, los
precios suben en dicho mercado, momento en el que el mercado de México tiene
los precios mas bajos, lo que resulta en un negocio evidente para lograr un
margen considerable.

El objetivo a mediano plazo es consolidarnos como exportadores de mango hacia
Argentina, creando canales de comercializacion y lazos lo suficientemente firmes
con nuestros proveedores como para lograr una posicidén sustentable en el tiempo.
A su vez se espera obtener utilidades adecuadas al nivel de riesgo de la inversion
(14%), y entre el segundo y el quinto ano, duplicar las ventas del primer afo del
proyecto.



Analisis Financiero

A continuacion se presentan los Estados de Resultado pro forma y el Cash
Flow, para los meses de mayo, junio y julio, donde ni Brasil ni Argentina tienen
produccion, y agosto, septiembre y octubre donde dichos paises recién comienzan
su temporada, por lo que los precios son elevados favoreciendo a México.

Estados de Resultados Pro Forma para el afo 2006
Destino May Jun Jul Ago Sep Oct
Precio de Compra (del mes anterior) 0.53 0.34 0.30 0.32 0.31 0.35
Precio de Venta 1.01 1.63 1.72 1.57 1.17 0.92
Volumen de Ventas MCBA (Kg) 21,932 21,932 21,932 21,932 21,932 21,932
Volumen de Ventas Otros Mercados (Kg) 21,932 21,932 21,932 21,932 21,932 21,932
Total Volumen de Ventas (Kg) 43,863 43,863 43,863 43,863 43,863 43,863
Cantidad de Embarques 2 2 2 2 2 2
Ventas 43,255 70,128 73,852 67,373 50,125 39,761
Comision de Ventas -2,163 -3,506 -3,693 -3,369 -2,506 -1,988
Costo de Compra -22,832 -14,545 -12,904 -13,672 -13,291 -15,002
Aranceles Importacion -3,274  -2,369 -2,190 -2,274 -2,232 -2,419
Costo Instructivo -1,467 -1,467 -1,467 -1,467 -1,467 -1,467
Mermas -466 -297 -263 -279 -271 -306
Utilidad Marginal 13,053 47,943 53,335 46,313 30,357 18,579
Costos Variables de Envio x Barco -440 -440 -440 -440 -440 -440
Costos Variables (seguro) de Envio x Camién -228 -145 -129 -137 -133 -150
Costos Fijos de Envio x Barco -6,712  -6,712 -6,712 -6,712 -6,712 -6,712
Costos Fijos de Envio x Camién -1,500 -1,500 -1,500 -1,500 -1,500 -1,500
Gastos de Almacenaje y Manipuleo -455 -455 -455 -455 -455 -455
Gastos Varios (HS.Hombre, Te.etc.) -300 -300 -300 -300 -300 -300
Utilidad Bruta 3,418 38,391 43,799 36,769 20,817 9,022
Impuesto a las Ganancias -1,025 -11,517 -13,140 -11,031 -6,245 -2,706
Utilidad Neta 2,392 26,874 30,659 25,738 14,572 6,315
Cash Flow _ Feb Mar Abr May Jun Jul Ago Sep Oct
Requisitos Habilitacion Fitosanitaria -2,670
Ventas Netas 41,093 66,622 70,159 64,004 47,619 37,773
Costos Variables (Mes Adelantado) -28,040 -18,678 -16,824 -17,692 -17,262 -19,195 0
Fletes -8,880 -8,797 -8,781 -8,789  -8,785  -8,802 0
Gastos Almacen y Manipuleo -455 -455 -455 -455 -455 -455
Gastos Varios (HS.Hombre, Te.etc.) -300 -300 -300 -300 -300 -300 -300 -300 -300
Impues_to a las Ganancias 891 90 90 -1,025 -11,517 -13,1_40 -11,031 -6,245 -2,706
Cash Flow -2,079  -210 -37,130 11,837 28,744 29,784 26,172 12,622 34,312
Tasa de Costo de Oportunidad 14%  Anual
VNA $96,205
TIR 47% Mensual

El valor actual neto (VNA), con una tasa de costo de oportunidad del 14% anual es
positivo por un monto de US$ 96.205. A su vez posee una tasa interna de retorno

(TIR) del 47% mensual.

Las necesidades de financiamiento estan compuestas principalmente por la
necesidad de capital de trabajo, por lo que segun los ingresos y los egresos
diarios, y en funcién al cronograma de embarques y el cash flow, se ha
determinado que la maxima necesidad de capital de trabajo se encuentra en el
mes de mayo por U$S 39.996, comenzando en abril, hasta mediados de junio

cuando el proyecto se autofinancia con los ingresos de la operacion.



Se presenta un analisis de escenarios que permite ver la variacién del valor
actual neto ante cambios en las variables criticas, y el punto de equilibrio
financiero, que presenta el limite hasta el cual puede caer una variable clave
(ceteribus paribus) sin incurrir en pérdidas financieras

Analisis de Escenarios Pesimista

Changing Cells:

Normal Optimista

Volumen de Ventas (Kg) 21,932 43,863 65,795

Precio de Venta 0.80 0.90 1.00

Precio de Compra 0.63 0.53 0.43

Mermas 10% 2% 1%
Result Cells:

Valor Actual Neto (14%) $2,177 $96,205 $207,855

Como se puede observar ante los tres

Punto de
Equilibrio

Punto de Equilibrio Financiero
Concépto

Desperdicios maximos de la mercaderia
exportada por no poder venderla (% del
volumen de las exportaciones).

Aumento maximo del precio de compra
Caida maxima del precio de venta
Caida maxima del volumen de compras

47%

236%
45%
81%

escenarios el proyecto es viable, y los

puntos de equilibrio se encuentran muy lejos de los valores esperados.

Las variables de precio de compra, precio de venta y mermas (mercaderia no

vendida de desperdicio), se
consideran claves en el proyecto,
por lo que se ha realizado un
analisis de simulacion de
Montecarlo, que tiene por
resultado que con un 99% de
certeza y 100 mil simulaciones, el
proyecto caera en un VNA (a la
tasa de 14% anual) dentro del
rango de U$S 26.724 a U$S
152.859 el primer ano.

Frequency
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Analisis de Simulacion de Montecarlo
VNA (Tasa 14% Anual)
(Fuente: Propia)
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$22,955 $48,425 $73,896 $99,366

El analisis relevante se presenta en forma anual, ya que se consideran todos
los anos como independientes, y en caso que no sea rentable un afo
determinado, existe la posibilidad de no realizar el proyecto.

Sin embargo, se presenta la proyeccion a 5 afios, aumentando las cantidades
vendidas y bajando los precios (a mayor volumen menores precios) solo a los
efectos de mostrar que el proyecto se puede repetir en el futuro, y que continta
siendo cada vez mas rentable a largo plazo.

Scenario Summary

Ao 2006 Afio 2007 Afio 2008 Ao 2009 Ano 2010

Changing Cells:

Volumen de Ventas (Kg) 43,863 55,000 65,000 86,000 87,000
Precio de Venta 0.90 0.85 0.80 0.78 0.76
Flujo Neto al Inicio de Cada Ano 96,205 98,190 109,951 137,895 130,943
Valor Actual Neto (14%) 559,'703

Por lo que podemos concluir, diciendo que

los resultados de este proyecto

superan ampliamente las expectativas, siendo una buena decisién llevarlo a cabo.



Capitulo VI
Aspectos Financieros
1. Costos de adquisicion y Venta: Estructura de costos propios.

A continuacién se presentan las caracteristicas generales del producto a exportar,
con detalle de tamafos y pesos.

Datos Generales

Cajas de 10 libras 4.536 Kg

Promedio de Mangos por Caja 10 Un.

Cajas por Pallet 40 Cajas

Cajas por Contenedor 4,835 Cajas

Kg. por Contenedor 21,932 Kg
Supuestos

Cabe la aclaracion, que se considera que el proyecto es realizado por una
sociedad ya constituida y que no requiere gastos de constitucidon e inscripcion, de
infraestructura, ni gastos de abogados o contadores para asesoramiento, dado
gue no son incrementales (ya que la empresa los requiere con independencia de
la realizacién o no del proyecto).

No se requerira de personal adicional al que ya posee la compafia, solamente se
cargaran 5 dias al mes (o 2 horas por dia) de una persona encargada de controlar
el proyecto y de contactar los proveedores.

Precio de Venta
El Mercado Central de Abasto de Buenos Aires (MCBA) es el lugar de referencia
para la determinacion de los precios a nivel nacional en Argentina, por lo que a

continuacion se presentan las estadisticas de precios del mango de los afios 2004
y 2005.
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Precio Promedio MCBA 2004-2005
Meses 2004 2005 |Promedio
Ene 0.96 0.86 0.91
Feb 0.95 0.82 0.89
Mar 0.32 0.85 0.58
Abr 0.00 0.90 0.90
May 1.11 0.90 1.01
Jun 2.36 0.90 1.63
Jul 2.22 1.22 1.72
Ago 1.65 1.49 1.57
Sep 1.30 1.03 1.17
Oct 0.94 0.91 0.92
Nov 0.84 0.84
Dic 0.80 0.80
Fuente: Propia, basada en datos del MCBA

El precio esperado se calcula en base a un promedio de los ultimos 2 afos.
Costo de Adquisicion

El Sistema Nacional de Informacién e Integracion de Mercados (SNIIM)
dependiente de la Secretaria de Economia Mexicana, provee de informacion
estadistica de los precios de mercado de los productos agropecuarios
comercializados en los mercados de abasto mexicanos.

A los efectos de estimar los costos de adquisicion del mango, se ha tomado un
promedio de los principales mercados de abasto de México, para el Tommy Atkins
de primera calidad, y se obtuvieron los siguientes resultados.

2005 en U$S Mar |Abr [May |Jun |Jul |Ago |Sep
D F: Central de Abasto de Iztapalapa D F - - 0.30 0.33 0.38 0.30 0.33
Jalisco: Mercado de Abasto de Guadalajara 0.79 056 037 032 040 0.33 -

Jalisco: Mercado Felipe Angeles de Guadalajara 085 0.60 040 036 041 0.38
México: Central de Abasto de Ecatepec - - 0.35 0.36 043 0.36 -
México: Central de Abasto de Toluca - - - - 0.45 041 0.38
Nuevo Ledn: Mercado de Abasto "Estrella" de San Nicolas 060 050 036 036 045 0.39 0.36
Precio Promedio de Principales Mercados Mexicanos 075 055 036 034 042 0.36 0.36
Fuente: Propia basado en datos del SNIIM

2004 en U$S Mar |Abr |May |Jun |Jul |Ago |Sep
D F: Central de Abasto de Iztapalapa D F - - 024 022 0.22 - -
Jalisco: Mercado de Abasto de Guadalajara 0.81 070 040 028 0.24 0.27

Jalisco: Mercado Felipe Angeles de Guadalajara 0.81 0.76 047 034 0.27 0.27
México: Central de Abasto de Ecatepec - 0.34 030 028 024 0.29
México: Central de Abasto de Toluca - - - 0.30 0.28 - -
Nuevo Ledn: Mercado de Abasto "Estrella” de San Nicolas 057 045 036 031 026 0.32 0.38
Precio Promedio de Principales Mercados Mexicanos 073 056 035 0.29 0.25 0.29 0.38
Fuente: Propia basado en datos del SNIIM
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Estos son los precios finales de mercado, por lo que se debe restar el margen de
distribuidores mayoristas. Por lo que se detrae el 5%, que es el margen estimado
de ganancias promedio que los especialistas prevén'.

Adicionalmente en el precio hay incluido un costo por el flete refrigerado desde el
productor hasta las centrales de abasto. Pero dado que los productores nos
venderan el mango colocado en puerto (con el costo del camién incluido), se
considera que ambos fletes poseen costos similares, y no se detrae del precio
calculado.

Cabe la aclaracion que desde agosto hasta febrero no hay cotizaciones ya que
estamos fuera de temporada de produccion.

A continuacion se presenta el precio de venta y los costos de adquisicién por
kilogramo que se consideraran en el proyecto.

Margen Estimado (sin Fletes Intl.) s/ precios promedios de mecados de abasto.
Ao 2005. Tommy Atkins (U$S/Kg)

Destino Mar |Abr [May [Jun [Jul [Ago _[Sep |Oct
Principales Mercados Abasto Mx 04 y 05 (S/comision 5%) 0.70 053 034 030 032 031 035 -
Mercado de Abasto de Bs Aires 0.58 0.90 1.01 163 172 157 117 0.92
Diferencia Precios - Costos -012 037 067 133 140 1.26 0.82 -

Fuente: Propia en base a datos de MCBA y SNIIM

Otros Costos

El siguiente cuadro presenta la estructura de costos del proyecto.

14 Uneabasto.com. “Conoce mis de la Central de Abasto”. Obtenida el 20 de noviembre de 2005, de
http://www.uneabasto.com/modules.php?name=Content&pa=showpage&pid=30
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A) Habilitacidn Fitosanitaria (gastos fijos)
Viaticos 5 dias 2 personas 1,470 U$S
Pasajes Avién 1,200 U$S
B) Costos de envio hasta puerto de destino.
Flete maritimo (por contenedor)
Despacho aduanal 0.18% S/ CIF (min 220 USD)
Seguro de mercaderia 0.40% del Valor FOB
HBL 95 U$S
Courrier 45 U$S
Maniobras en puerto 290 U$S
Flete maritimo 2,900 U$S
Documents fee 20 U$S
ISPS 6 U$S
C) Aranceles, Tasas e Impuestos
Aranceles de Importacién Argentina 10% Ad Valorem
Tasa Estadistica 0.50% Ad Valorem
Impuesto a las Ganancias (Arancel) 3.00% S/ CIF + Imp + T.Est.
Impuesto Ing. Brutos (Arancel) 1.00% S/ CIF + Imp + T.Est.
Impuesto a las Ganancias 30.00% S/utilidad Bruta
D) Gastos Almacenaje y transporte Local (hacia MCBA)
Seguro de mercaderia Flete Destino 1% S/ Valor FOB
Gastos de Flete Puerto/MCBA 100 U$S
Gastos de Flete Puerto/Cordoba/Mza 650 U$S
Gastos de almacenaje MCBA fijo 80 U$S
Gastos de almacenaje Cordoba fijo 85 U$S
Gastos de almacenaje Mendoza fijo 90 U$S
Gastos varios de vta.(manipuleo y varios) 200 U$S
E) Otros Gastos
Comisién de venta 5% De precio de venta
Mermas 2% De las compras
Precio Instructivo de Uso x Caja 0.1 U$S
Carteles (Promocion del Producto) 500 U$S / Mes
Total costo horas hombre por mes 200 U$S
Telefono y gastos varios 100 U$S

Fuente: Propia.

El punto A estd compuesto por los costos para habilitar las instalaciones del
productor a los efectos de cumplir los requisitos fitosanitarios para exportar mango
a Argentina segun lo explicado en la seccion correspondiente a requisitos no
arancelarios, y calculados en funcion al presupuesto informado por la SENASA.

El punto B esta referido a los costos del flete maritimo, calculados segun
presupuesto realizada por la empresa DHL para envios de contenedores de carga
de 40" refrigerados de ambiente controlado.

El punto C describe los aranceles, tasas e impuestos explicados anteriormente en
la seccidn correspondiente a los requisitos arancelarios.
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El punto D se refiere a los costos en Argentina, de flete desde el puerto hasta el
mercado de destino, seguro de carga y gastos varios de manipulacién de
mercaderia.

El punto E contiene las comisiones por ventas normales de los consignatarios de
los mercados de abasto, una merma calculada del 2% y el costo de la imprenta
por los instructivos de uso del producto.

A los efectos de estimar el volumen a exportar, se ha tenido en cuenta la opinion
de los consignatarios (expertos) a los que se les enviara la mercaderia.

Ademas se ha considerado que los volimenes de compra de mango en el
mercado de abasto de Buenos Aires poseen una tendencia creciente, luego de
una gran caida por la crisis del afio 2002.

Adicionalmente se debe tener en cuenta, que en el periodo en que se propone
exportar hay una demanda insatisfecha, ya que ni Brasil ni Argentina tienen
produccion, o se encuentran en el inicio de su temporada con altos precios.

Es muy importante tener en cuenta que el traslado del mango hasta Argentina se
debe realizar en contenedores refrigerados, que no permiten consolidar la carga
ya que requieren una temperatura y ambientacién especifica. Por otro lado, gran
parte del costo de llevar el contenedor es fijo, por lo que el lote éptimo de cada
envio de mercaderia es el de un contenedor lleno (21.932 Kg).

Segun los criterios antes mencionados, se propone exportar 2 contenedores por
mes cada 15 dias, de los cuales la mitad va hacia el mercado de abasto de
Buenos Aires, un cuarto hacia el mercado de Cérdoba y el otro cuarto hacia
Mendoza.

Cabe la aclaracion que no se posee informacion estadistica fidedigna de los
mercados de Cdérdoba y Mendoza, solamente la opinidbn de expertos de poder
vender dichas cantidades a la calidad propuesta y a los costos en consideracion.
Por esta razdn se realizara posteriormente un analisis de contingencia.

Se debe tener en cuenta el siguiente cronograma de compras y ventas,
recordando que el Tommy Atkins no tiene produccion en México desde Octubre a
Febrero.

En base a esto se planifican los embarques, afectando los estados financieros
proforma y por consiguiente el cash flow y los indicadores financieros.
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Programacion Estimada
Pedido Llegada Plazo de Vta.
10/04/2006 _ 01/05/2006] 08/05/2006
25/04/2006  16/05/2006] 23/05/2006
11/05/2006  01/06/2006] 08/06/2006
26/05/2006  16/06/2006] 23/06/2006
10/06/2006  01/07/2006] 08/07/2006
25/06/2006  16/07/2006] 23/07/2006
11/07/2006  01/08/2006] 08/08/2006
26/07/2006  16/08/2006] 23/08/2006
11/08/2006  01/09/2006f 08/09/2006
26/08/2006  16/09/2006] 23/09/2006
10/09/2006  01/10/2006] 08/10/2006
25/09/2006  16/10/2006] 23/10/2006

Fuente: Propia.

Los pedidos se realizaran cada 15 o 16 dias, y el tiempo aproximado de llegada de
los barcos es de 20 dias, luego de los cuales se estima un maximo de 7 dias para
su venta. Por lo que lo comprado en México en un mes, se venderia en Argentina

en el mes siguiente.

A su vez hay que dejar un margen de tiempo de una semana para que el
comprador pueda a su vez revender la mercaderia, teniendo en cuenta que luego
de los 35 dias de recolectado, el mango comienza a perder sus propiedades y los

problemas de calidad son evidentes.

2. Estados de Resultados Pro forma

El siguiente cuadro contiene los Estados de Resultado pro forma para los meses

de febrero a octubre.
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Destino Feb Mar Abr May Jun Jul Ago Sep Oct
Precio de Compra 0.70 0.53 0.34 0.30 0.32 0.31 0.35 -
Precio de Venta 0.58 0.90 1.01 1.63 1.72 1.57 117 0.92
Volumen de Ventas MCBA (Kg) 21,932 21,932 | 21,932 21,932 21,932 21,932 21,932 21,932
Volumen de Ventas Otros Mercados (Kg) 21,932 21,932 | 21,932 21,932 21,932 21,932 21,932 21,932
Total Volumen de Ventas (Kg) 43,863 43,863 | 43,863 43,863 43,863 43,863 43,863 43,863
Cantidad de Embarques 2 2 2 2 2 2 2 2
Ventas 38,682 | 43,255 70,128 73,852 67,373 50,125 39,761
Comisién de Ventas -1,934| -2,163 -3,506 -3,693 -3,369 -2,506  -1,988
Costo de Compra -30,111 ] -22,832 -14,545 -12904 -13,672 -13,291 -15,002
Aranceles Importacién -4,069| -3,274 -2,369 -2,190 -2,274 -2,232 -2,419
Costo Instructivo -1,467 | -1,467 -1,467 -1,467 -1,467 -1,467  -1,467
Mermas -615 -466 -297 -263 -279 -271 -306
Utilidad Marginal 486 | 13,053 47,943 53,335 46,313 30,357 18,579
Costos Variables de Envio x Barco -440 -440 -440 -440 -440 -440 -440
Costos Variables (seguro) de Envio x Camion -301 -228 -145 -129 -137 -133 -150
Costos Fijos de Envio x Barco -6,712] -6,712 -6,712 -6,712 -6,712 -6,712  -6,712
Costos Fijos de Envio x Camién -1,500] -1,500 -1,500 -1,500 -1,500 -1,500 -1,500
Gastos de Almacenaje y Manipuleo -455 -455 -455 -455 -455 -455 -455
Gastos Varios (HS.Hombre, Te.etc.) -300 -300 -300 -300 -300 -300 -300
Utilidad Bruta -9,222 3,418 38,391 43,799 36,769 20,817 9,022
Impuesto a las Ganancias 2,767] -1,025 -11,517 -13,140 -11,031 -6,245  -2,706
Utilidad Neta -6,455 2,392 26,874 30,659 25,738 14,572 6,315

Fuente: Propia.

Para los meses noviembre a marzo, no es posible llevar el producto dado que no
hay oferta en México (fuera de temporada), considerando lo antes explicado en
donde lo comprado en un mes se vende en el préximo.

Respecto a abril, se puede observar que no conviene realizar las exportaciones
dado que México no es competitivo en términos de precios con Argentina.

Por lo que se tomé la decision de exportar solo en los meses de mayo, junio y
julio, donde ni Brasil ni Argentina tienen produccion, y de agosto a octubre en
donde dichos paises recién comienzan su temporada, por lo que los precios son
elevados favoreciendo a México.

3. Determinacion del Flujo de Efectivo (Cash Flow).

Tal como se ha mencionado anteriormente, se considera que este proyecto se
realiza dentro de una empresa en marcha, cuyo objeto social es similar al del
proyecto, es decir que se dedica a las exportaciones e importaciones de frutas y
verduras.

Por ello, la tasa a utilizar en este plan de trabajo es la tasa de costo de
oportunidad de la firma que es del 14% anual.

Ademas, recordemos que los intereses seran tenidos en cuenta en la tasa de

actualizacién de los flujos, ya que se trabajara con el costo promedio ponderado
de capital (CPPC) que ya incluye los mismos.
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Cash Flow Feb Mar Abr May Jun Jul Ago Sep Oct

Requisitos Habilitacion Fitosanitaria -2,670

Ventas Netas 41,093 66,622 70,159 64,004 47,619 37,773
Costos Variables (Mes Adelantado) -28,040 -18,678 -16,824 -17,692 -17,262 -19,195 0
Fletes -8,880 -8,797 -8,781  -8,789 -8,785 -8,802 0
Gastos Almacen y Manipuleo -455 -455 -455 -455 -455 -455
Gastos Varios (HS.Hombre, Te.etc.) -300 -300 -300 -300 -300 -300 -300 -300 -300
Impuesto a las Ganancias 891 90 90 -1,025 -11,517 -13,140 -11,031 -6,245 -2,706
Cash Flow -2,079 -210  -37,130 11,837 28,744 29,784 26,172 12,622 34,312
Tasa de Costo de Oportunidad 14%  Anual

VNA $96,205

TIR 47% Mensual

Fuente: Propia.

El valor actual neto (VNA), es positivo por un monto de US$ 96.205. Por lo que
podemos decir que dicho proyecto es viable para llevarlo a cabo dado que se
obtiene una ganancia.

A su vez tiene una tasa interna de retorno (TIR) del 47%, esto significa que el
proyecto se hace cero, es decir que no se obtienen ganancias con una tasa de
costo de oportunidad ampliamente superior a la requerida por la compania. Por lo
que podemos concluir, diciendo que los resultados de este proyecto superan
ampliamente las expectativas esperadas, siendo una buena decision llevarlo a
cabo.

4. Inversiones requeridas y formas de financiamiento.
A continuacion se presentan las necesidades de financiamiento segun los ingresos

y los egresos diarios, construidos en funcién del cronograma de embarques y del
cash flow.

Necesidades de Financiamiento y Excedentes de Efectivo (en U$S)

120000 (Fuente Propia)

100000 e

80000 /

60000 -

40000 -+
20000 4

0 ¢ *—+ v.}\‘ T \r/ g T T T
20000 Feb Mar Ab| May Ju Jul Ago Sep Oct

-40000 VA
-39,996

-60000

Como se puede observar la maxima necesidad de capital de trabajo se encuentra
en el mes de mayo por U$S 39,996, comenzando en abril, hasta mediados de
junio cuando el proyecto se autofinancia con los ingresos de la operacion.

Como se ha mencionado anteriormente el supuesto subyacente es que es una
empresa en marcha, cuya inversion inicial del proyecto consiste en la obtencion de
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la habilitacion de la planta del productor, y el capital de trabajo necesario para
hacer viable la compra de mercaderia, inversiones que seran realizadas con
capital de la firma.

5. Analisis de Simulacion

Para realizar un analisis de contingencias, determinamos el punto de equilibrio
financiero, modificando una variable critica a la vez y manteniendo todo lo demas
constante:

a) Mermas: En el caso que se compren y se exporten las mismas cantidades, y
no se logre vender la totalidad, se debe tirar el resto. En punto de equilibrio
de dichas mermas nos dice que se puede desperdiciar hasta el 47% del
volumen de las mismas sin incurrir en pérdidas financieras.

b) Precio de Compra: El precio de compra puede aumentar el 236%, sin
incurrir a perdidas financieras.

c) Precio de Venta: El precio de venta puede caer al 45% del estimado, sin
incurrir a perdidas financieras.

d) Volumen de Compras y Ventas: El volumen de compras puede caer hasta
8.190 Kg. mensuales sin tener pérdidas financieras.

A continuacion se presenta un analisis de escenarios que permite ver cdmo varia
el valor actual neto ante diferentes cambios en variables consideradas criticas a
los fines del proyecto.

Analisis de Escenarios Pesimista Normal Optimista
Changing Cells:
Volumen de Ventas (Kg) 21,932 43,863 65,795
Precio de Venta 0.80 0.90 1.00
Precio de Compra 0.63 0.53 0.43
Mermas 10% 2% 1%
Result Cells:
Valor Actual Neto (14%) $2,177 $96,205 $207,855

Fuente: Propia.
Como se puede observar ante los tres escenarios el proyecto es viable.
Las variables de precio de compra, precio de venta y mermas (mercaderia no
vendida, desperdicio), se consideran claves en el proyecto, por lIo que se ha

realizado una simulacion de dichas variables en un analisis montecarlo, con los
siguientes resultados:
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Analisis de Simulacion de Montecarlo
VNA (Tasa 14% Anual)
(Fuente: Propia)
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Con un 99% de certeza y con 100 mil simulaciones, el proyecto caera en un VNA
(14% anual) por ano dentro del rango de U$S 26.724 a U$S 152.859.

El analisis relevante debe ser anual, ya que se consideran todos los afnos como
independientes, y en caso que no sea rentable un afo determinado, existe la
posibilidad de no realizar el proyecto.

A continuacion se presenta la proyeccion a 5 anos, aumentando las cantidades
vendidas ya que se considera que al conocer mejor los mercados, y que los
clientes nos conozcan aumentaremos el volumen de ventas. Por otro lado al
aumentar el volumen caeran los precios, teniéndose en cuenta también esta
variacion. El resto de las variables se consideran constantes.

Scenario Summary

Ano 2006 Afo 2007 Ano 2008 Afo 2009 Afo 2010

Changing Cells:

Volumen de Ventas (Kg) 43,863 55,000 65,000 86,000 87,000
Precio de Venta 0.90 0.85 0.80 0.78 0.76
Flujo Neto al Inicio de Cada Aho 96,205 98,190 109,951 137,895 130,943
Valor Actual Neto (14%) 559,703

Fuente: Propia.

Este ultimo analisis de 5 anos se realiza solo a los efectos de mostrar que el
proyecto se puede repetir en el futuro, y que continta siendo rentable a largo
plazo, pero el analisis de precios deberd realizarse antes de finalizar cada afo
anterior para verificar que continden las condiciones que permiten dichas
condiciones de rentabilidad.

Por lo que podemos concluir, diciendo que los resultados de este proyecto
superan ampliamente las expectativas, siendo una buena decisién llevarlo a cabo.
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