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RESUMEN

Este escrito documenta un analisis financiero del proyecto de inversion para la manufactura y
comercializacion de carriolas de bambu a través de la empresa ECOBRAN. El analisis comienza
con una explicacion de la problematica de la industria nacional frente a las importaciones de
carriolas de otros paises, de tal manera que ECOBRAN puede comercializar su producto
haciendo uso de una estrategia de diferenciacion al disefiar una carriola de bambu dirigida a un
nicho de mercado en la zona conurbada de Querétaro, y cuyas caracteristicas socio demograficas,
el precio que estan dispuestos a pagar los consumidores y los atributos mas importantes con los
que debe de contar el producto se han determinado a través de una investigacion de campo. Se ha
planteado un anélisis de la demanda potencial desarrollado mediante herramientas estadisticas de
correlacion mdltiple y se ha logrado un modelo matematico de prediccion de la demanda a nivel
nacional y regional. En la parte central del caso practico se muestra la hipdtesis nula, donde el
calculo del Valor Presente Neto (VPN) es el criterio de aceptacion y/o rechazo para este proyecto
de inversion. Se presenta un analisis técnico a alto nivel que muestra de forma global el proceso
de manufactura de una carriola que ha permitido cuantificar los costos de materia prima y
ensamble. Ademas, se muestran las principales regulaciones a las que debe apegarse el disefio del
producto para que pueda ser vendido en Mexico. Posteriormente se documentd el andlisis
financiero a través de un flujo de efectivo proyectado a cinco afios que muestra el VPN y la Tasa
Interna de Rendimiento (TIR) para este proyecto de inversion, con el que se ha comprobado que
ECOBRAN puede participar de forma medianamente exitosa en la comercializacién de carriolas
de bambu dado que el VPN proyectado es mayor a cero. Ademas se muestra un anélisis de
sensibilidad y de escenarios que predicen un alto grado de riesgo en este proyecto de inversion.
En la parte final se muestran las areas de mejora del estudio para refinar este andlisis con el
objetivo de contar con una mayor certeza de los resultados.

(Palabras clave: Carriola, ECOBRAN, importaciones, investigacion de campo, caracteristicas
socio demograficas, nicho de mercado, precio, flujo de efectivo, VPN, TIR, materia prima,
bambd, riesgo, sensibilidad, andlisis de escenarios)
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SUMMARY

This study documents the financial analysis of an investment project for the manufacturing and
commercialization of bamboo strollers by the ECOBRAN company. The analysis begins by
explaining the challenges domestic industries confront due to the importation of strollers from
other countries so that ECOBRAN can commercialize its product using a differentiation strategy
when designing a bamboo stroller directed toward a market segment within the greater Queretaro
area. The socio-demographic characteristics, the price consumers are willing to pay and the most
important features the product should contain have been determined through a field study. A
potential demand analysis has been set forth using multiple correlation statistical tools, and a
mathematical model of domestic and regional demand has been established. The null hypothesis
is shown in the central part of the study, where the Net Present Value (NPV) is considered as the
criterion for the acceptance or rejection of this investment project. A high level technical analysis
is presented which globally shows the manufacturing process for a stroller; this makes it possible
to quantify the raw material and assembly costs. In addition, the technical analysis shows the
chief regulations that the design of the product must conform to so that it can be legally sold in
Mexico. The financial analysis was then documented by means of cash flow projected to five
years which shows the NPV and Internal Return Rate (IRR) for this investment project. Results
demonstrate that ECOBRAN can participate in a fairly successful way in the commercialization
of bamboo strollers since the projected NPV is greater than zero. Furthermore, a sensitivity and
scenario analysis predicts a high risk level for this investment project. The final part of the study
shows the areas of improvement in the study in order to refine this analysis with the objective of
having greater certainty regarding the results.

(Key words: Stroller, ECOBRAN, imports, field research, socio-demographic characteristics,
market segment, price, cash flow, NPV, IRR, raw material, bamboo, risk, sensitivity, scenario
analysis)
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1. INTRODUCCION
1.1. Descripcion del problema

De acuerdo con las cifras del Instituto Mexicano del Seguro Social (IMSS), el nimero de
empleos formales creados en 2011 en el pais fue de poco més de 610,000. Sin embargo, de
acuerdo con Hernandez (2012), quien cita datos de la Secretaria del Trabajo y Prevision Social,
México tiene el reto de generar empleos para mas de 1 millén de personas anualmente,

principalmente para la poblacion joven.

Teniendo esto en mente, el objetivo de este documento es llevar a cabo un estudio de
negocios logico y estructurado para el caso de ECOBRAN, que es una empresa mexicana que
pondrd en marcha sus operaciones en 2014 gracias a la manufactura y comercializacion de
carriolas para el mercado infantil mexicano, aunque no se descarta la posible exportacién de sus
modelos a mediano y/o largo plazo. La perspectiva de ECOBRAN es que una vez que sus
modelos de carriolas sean aceptados en el mercado y tenga un modelo de produccién y
comercializacion estable, la empresa podria diversificarse con la introduccion de otras areas
estratégicas de negocio con productos fabricados a partir de estructuras con base tubular (sillas de
ruedas, carritos transportadores industriales, etc). Sin embargo, el alcance del presente estudio
abarca solamente el analisis de viabilidad financiera tomando en cuenta la comercializacion de

carriolas.

La idea de fundar ECOBRAN proviene de la percepcion inicial de que las carriolas son
productos con alta demanda en el mercado, con margenes de utilidad aceptables debido a que los
padres, quienes son los que en su mayoria toman la decision de compra de las carriolas, estan

dispuestos a pagar altos precios con tal de ofrecer comodidad a sus hijos durante los primeros
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afnos de vida. Si a esto se le aflade el hecho de que los fundadores de ECOBRAN cuentan con

experiencia en el disefio de componentes mecanicos tubulares, es entonces cuando las habilidades
de un grupo de personas se empatan con la identificacién de una oportunidad de negocios. Sin
embargo, tal y como se indicé arriba, la supuesta oportunidad de negocio no es mas que eso, un
enunciado subjetivo si es que no se cuentan con los argumentos para sustentarlo, razén por la cual
se ha decidido documentar este estudio y validar si hay indicios de que efectivamente, se ha
identificado una oportunidad de negocio que sea rentable para los miembros fundadores, pero que
a la vez sea capaz de contribuir con México en sus esfuerzos por generar empleo y desarrollo

econdmico para la sociedad que lo conforma.

1.2. Situacion general del entorno mexicano

Para Pavon (2010), de las doscientos mil empresas que anualmente abren sus puertas en México
cada afo, solamente 35 mil sobreviven dos afios mas tarde, 25% tienen escasas posibilidades de
desarrollo y solo 10% cuentan con alguna oportunidad de desarrollarse en la economia formal. En
el caso especifico de las microempresas, la cifra es aun mas dramatica, ya que de cada diez que
surgen, ocho desaparecen al afio.

Segun Morales (2011), de las 130 mil empresas que fallan en los dos primeros afios, 66%
fue ocasionado por falta de capacitacion adecuada y oportuna tales como el desconocimiento del
mercado, tipo de producto requerido y competidores, asi como desconocimiento de técnicas y
controles de calidad del producto, habilidades de venta e insercion en la cadena productiva, lo

cual representan factores de riesgo asociados con un bajo perfil innovador.

De acuerdo con Lora (2012), tienen mas posibilidades de ser exitosos como empresarios
quienes han estado mas expuestos al mundo de los negocios, lo cual implica, entre otras cosas,

analizar opciones, asumir riesgos, ser innovador y tener capacidad organizativa.
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Para Audretsch (2002), la nueva vision del emprendedor basado en su rol como agente del
cambio en una economia basada en el conocimiento implica que un desempefio econémico
positivo deberia de estar ligado con la actividad emprendedora. Histéricamente, las mediciones
prevalecientes de desempefio han sido crecimiento, ingreso, innovacion y productividad. Algunas
otras mediciones incluyen también las utilidades y el nivel de satisfaccion de duefios y
empleados. Sin embargo, a nivel local, estatal o nacional, la capacidad de las empresas para
generar nuevos puestos de trabajo ha sido el criterio mas importante para medir su desempefio.
No obstante para Audretsch (2002), la relacion positiva entre la actividad emprendedora y el
crecimiento econdmico debe ser medida no con una sola medida o parametro, sino que a lo largo

de todo el espectro de mediciones de desempefio, tal y como se comentd anteriormente.

De acuerdo con Audretsch (2002), las nuevas teorias evolutiva y la evidencia empirica
relacionada con los roles que juegan las pequefias empresas emprendedoras sugieren que los
mercados se encuentran en movimiento, con muchas otras empresas entrando en la industria y
muchas otras saliendo de ella; sugiere que la vision evolutiva del emprendedor es que las nuevas
empresas tipicamente comienzan sus operaciones con una escala de produccién y apoderamiento
del mercado muy pequefio, motivadas por el deseo de apropiarse del valor esperado del nuevo
conocimiento. Sin embargo, dependiendo del contexto de la economia de escalas en la industria,
las empresas podrian verse imposibilitadas de permanecer indefinidamente con el mismo tamafio
de ventas conforme pasa su ciclo de vida, por lo que se ven forzadas a expandir sus operaciones

si es que quieren sobrevivir en el mercado.
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1.2.1. Problemética de la industria

El 8 de septiembre de 1997 se publicé en el Diario Oficial de la Federacion (DOF), la resolucion
definitiva de la investigacion antidumping sobre las importaciones de carriolas, clasificadas en la
fraccion arancelaria 8715.00.01 de la Tarifa de la Ley de los Impuestos Generales de Importacion
y de Exportacion (TIGIE), originarias de China y Taiwan, en donde se impusieron cuotas
compensatorias sobre diversos productos originarios de la Republica Popular China (China) con
el objeto de proteger a sectores importantes para la economia nacional, particularmente sensible a
la competencia de productos de ese pais que se importaban en condiciones desleales de comercio.
Entre estos productos, se encontraban los clasificados por la fraccion arancelaria 8715.00.01
referente a los vehiculos para transportar nifios.

Sin embargo, el 10 de noviembre de 2001, la Conferencia Ministerial de la Organizacion
Mundial de Comercio (OMC) aprob6 la adhesion de China al Acuerdo sobre la OMC en los
términos y condiciones enunciados en el Protocolo de Adhesion de China, por lo que a partir del
11 de diciembre de 2001, ese pais se convirtié en miembro de dicha organizacion. Con el motivo
de la adhesion de China a la OMC, México negoci6 una reserva con ese pais que le permitio
mantener cuotas compensatorias sobre diversos productos durante seis afios contados a partir del

11 de diciembre del 2001.

Segun el Acuerdo publicado el Diario Oficial de la Federacién (DOF) el 29 de enero del
2009, la Secretaria de Economia inicié entre agosto y diciembre de 2007 un procedimiento
administrativo de revision de las cuotas compensatorias con el objeto de determinar la necesidad
de mantener dichas medidas, toda vez que diversos sectores industriales hicieron patentes los
riesgos que representaba la eliminacion de las cuotas compensatorias para los productos

originarios de China, y que representaban el 9.5% del Producto Interno Bruto manufacturero
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nacional y que generaban mas de un millén de empleos. Por tal motivo, México y China llevaron
a cabo negociaciones con miras a atender la preocupacion expresada por México en torno de la
necesidad de su industria de contar con un plazo que permitiera ajustarse a las nuevas
condiciones de competencia. Asi, el 1 de junio de 2008 se suscribi6 el Acuerdo entre el gobierno
de México y China en materia de Medidas de Remedio Comercial en la que se dictamind que las
medidas de transicion temporal aplicable a la importacion de ciertas mercancias originarias de
China se eliminarian progresivamente de modo tal que dicha medida quedaria totalmente

eliminada el 11 de diciembre de 2011.

De esta forma, el articulo 6° fracciéon VIl y IX del Acuerdo mencionado, establecié que
las medidas de transicion no aplican a las importaciones de carriolas que se efectlien mediante un
certificado de cupo expedido por la Secretaria de Economia, por el volumen que amparen dichos
certificados, ademas de que cierto tipo de modelos de carriolas de origen chino también contaron
con dicho beneficio, como por ejemplo aquellas que contaban con funciones de porta-bebé y

auto-asiento.

Asi, para Naum y Saldafia (2011), nada hizo posible que se aplazara la fecha fatal del 11
de diciembre de 2011, tal y como algunos sectores como el juguetero o el del acero lo pedian. En
ese momento, Carlos Placencia - director del Consejo Nacional de la Industria Maquiladora y
Manufacturera de Exportacion (CNIMME) - recalc6 que los grandes perdedores serian las
empresas que sabiendo que llegaria la apertura, no hicieron lo necesario para convertirse, para
innovar en procesos y productos, toda vez que varios de esos sectores afectados estaban
diagnosticados desde la apertura comercial del Tratado de Libre Comercio (TLC) y no hicieron
nada en 20 afos. De acuerdo con lo publicado por Naum y Saldafia, nadie entre los industriales

se atreve a predecir la afectacion que puede originar la eliminacion de las medidas de transicién a
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China en empleos o en el PIB sectorial en el mediano plazo, mientras que las empresas que
representa la Asociacion Mexicana de la Industria del Juguete (AMIJU) ahora se encuentran
dedicados ya no a solicitar cuotas compensatorias sino a que se incremente el arancel actual de 15
a 30%, toda vez que la cuota antidumping que tenian las carriolas de origen chino de 105% ha
dejado de ser aplicada desde octubre del 2008 y las medidas transitorias sefialadas desde

diciembre del 2011.

Para el caso practico de ECOBRAN y debido a la incertidumbre que trae consigo la
eliminacion de las cuotas arancelarias y las medidas de transicién y al impacto que pueda traer
consigo en la industria manufacturera nacional, parece sensato pensar que la estrategia a seguir
deberia concentrarse en ofrecer un producto diferenciado que sea capaz de distinguirse de los
modelos de carriolas chinas, ya que todo parece indicar que sera muy complicado poder competir
con una estrategia de precios bajos en el mercado. Por esta razén, el presente escrito incluye una
seccion de estudio de mercado que pretende estimar la cantidad de dinero que el nicho de
mercado objetivo esta dispuesto a pagar, con la finalidad de permanecer dentro un rango de
precios que permita canalizar el producto con una estrategia de diferenciacion, la cual suele traer
consigo, tal y como lo sefiala Thompson Jr. et al. (2008) un incremento en los costos de materia
prima. Finalmente, el presente escrito también incluye algunas definiciones de los términos de
comercio mas importantes con el Unico propdsito de presentar una introduccién al tema de tal
manera que en un futuro, algin otro investigador del tema pueda documentar un andlisis que le
permita estimar los beneficios que se obtendrian al importar carriolas procedentes de China y
comercializarlas en el mercado mexicano, y a su vez comparar dichos beneficios con el escenario

de manufactura del producto que aqui se presenta.
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1.2.2. Volumen de ventas del sector

Miguel Angel Martin - presidente de la AMIJU — destaca que la industria del juguete (donde se
incluyen a las carriolas como vehiculos para el transporte de nifios de acuerdo con la definicion
de las fracciones arancelarias 8715.00.01 y 9501.00.99 de la Ley de los Impuestos General de
Importacién y Exportacion, 2007) tiene una perspectiva positiva, toda vez que cerré el afio 2011
con un crecimiento de 5% en sus ventas, lo cual representa 100 millones de dolares. En el articulo
periodistico publicado por Romo (2011), se menciona que el presidente de la AMIJU sefiald
cifras que indican que el 60% de la produccién de juguetes en México se distribuye a través de
las cadenas de autoservicio y departamentales, mientras que el volumen de exportacion del sector
alcanza los mil seiscientos millones de dolares anuales. De acuerdo con Martin, México tiene una
gran oportunidad de inversion para incrementar los niveles de exportacion, ya que al lado se tiene
a Estados Unidos, que es un consumidor de 20,000 millones de délares anuales en juguetes, para
lo cual asever6 que el disefio, las marcas y las licencias de éstas son factores determinantes en el

crecimiento de la industria.

Ahora bien, en lo que se refiere a la importacion de carriolas para abastecer la demanda
nacional, se sabe que en el 2010 los mexicanos importaron carriolas por un valor de veinte
millones de ddlares, de las cuales 74.8% de ellas se fabricaron en China y que se han
comercializado en México a pesar de las medidas de transicion que el gobierno mexicano les

habia impuesto a algunas de ellas (Martin, 2011).

En lo que respecta a las caracteristicas del producto, con la excepcion de algunos pocos
casos, las carriolas son productos estandarizados con caracteristicas comunes entre las diversas

marcas y modelos que se ofrecen el mercado, todas ellas soportadas con estructuras tubulares
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metalicas, por lo general plegables, con asientos reclinables que acomodan a los infantes y
accesorios plasticos. Algunas marcas han pretendido diferenciar sus productos con base a los
accesorios adicionales que ofrecen como pueden ser portavasos, espacios para guardar equipaje,
toldos, y en el caso de sistemas de viaje, asientos para auto. Sin embargo, a lo largo del tiempo, la
mayoria de las marcas se han emparejado y ofrecen todas estas opciones, por lo que es dificil

encontrar a una marca o modelo que se destaque.

Thompson Jr. et al. (2008), asegur6 que las estrategias de diferenciacion son atractivas
cuando las necesidades y preferencias de los compradores son muy diversas para que un producto
estandarizado las satisfagan por completo. De esta forma Thompson Jr. et al. (2008), sefiala que
una empresa que pretenda tener éxito con la diferenciacion debe estudiar las necesidades y
conductas de los compradores con mucho cuidado para saber qué consideran importante, qué
creen que tiene valor y cuénto estdn dispuestos a pagar por ello, para que de esta forma la
compafiia incorpore los atributos que desean los compradores de tal manera que lo distingan con

claridad de los rivales.

Por tal motivo, el presente documento tiene como proposito documentar la metodologia
llevada a cabo para determinar el nivel de atractivo tedrico que tendria una empresa mexicana
dedicada a la manufactura y comercializacion de carriolas, el entendimiento del mercado,
competidores y las ventajas y/o desventajas de entrar en el mercado con una estrategia de
diferenciacion del producto, todo ello con el objetivo de producir empleo, generar derrama
econdmica para la region, ganar participacion de mercado y producir beneficio econémico para

los miembros fundadores de la empresa.
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1.3. Objetivos generales

A continuacion se enumeran los objetivos generales del presente estudio:

e Demostrar que una carriola con atributos diferenciados puede ganar una participacion de

mercado que sea financieramente redituable al cabo de los primeros 5 afios de inicio en

las operaciones de la empresa.

©)

Establecer el marco tedrico de referencia que ayude a comprender los conceptos
mas importantes y a establecer la metodologia que conllevan este estudio.
Establecer una hipotesis que definan de forma clara los criterios de aceptacion y
de rechazo.

Establecer las variables econdmicas mas importantes que ejercen influencia sobre
los proyectos de inversion en la industria de la comercializacion de vehiculos de
transporte para nifios.

Establecer las variables dependientes e independientes que determinen el nivel de
atractivo de una empresa dedicada a la venta de carriolas a nivel local.

Establecer un modelo de prondstico de demanda del producto confiable que sea la
base para un andlisis financiero.

Establecer un modelo técnico a alto nivel que defina las caracteristicas del
producto y su modelo de produccién, asi como la normatividad a la que debe
apegarse.

Documentar el analisis financiero con una metodologia universalmente aceptada y
un analisis de riesgo y posibles escenarios.

Presentar una conclusion relacionada con la formulacion de la hipotesis y hacer las

recomendaciones pertinentes para finalizar con la discusion.
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1.4. Alcances

Si bien el presente documento pretende abarcar una metodologia aceptable para determinar el
nivel de atractivo de una empresa que se ponga en marcha en el afilo 2014 en la ciudad de
Querétaro con el objetivo de manufacturar y comercializar carriolas para el mercado infantil,
existen diversas suposiciones y procedimientos que han quedado fuera de este estudio, no porque

no fueran importantes sino para delimitar el estudio en tiempo y forma.

e Limitaciones del analisis de mercado

o El estudio de mercado se ha llevado a cabo con un numero estadisticamente
confiable (95% de confiabilidad); las encuestas se realizaron en un par de
empresas, una de manufactura y otra de servicios, donde los encuestados perciben
un salario seguro cada 15 dias, lo cual podria sesgar la generalizacion de las
conclusiones hacia la poblacién total debido a que existe un nimero importante de
personas que no tienen un ingreso estable y permanente. Por ello, se presenta en la
seccion 3.3 de este documento una prueba de hipotesis que trata de representar de
manera estadistica la validez de los resultados.

o El presente estudio ha dejado de lado un aspecto importante en la configuracion de
una carriola, y es que ECOBRAN no ofrecerd ningun tipo de accesorio hecho a
base de materiales plasticos, lo cual incluye la falta de accesorios tales como un
porta-bebé y/o auto-asiento. La razon de esta decision de negocio se debe a la
estrategia de producto diferenciado que ECOBRAN quiere implementar, toda vez
que la imagen que la empresa quiere proyectar es la de comercializar productos
amigables con el medio ambiente, razon por la cual este estudio contempla el uso

de materiales llamados “verdes” tanto como sea posible, tal vez con la excepcion
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de las llantas para las cuales no se ha encontrado un material “verde”
comercialmente disponible.

o Si bien se ha identificado un valioso numero de acciones que ECOBRAN puede
realizar para lograr sus metas a corto y mediano plazo, se ha excluido un analisis
de plan estratégico en este documento debido a que es un tema muy amplio que
excede las limitaciones de tiempo y recursos destinados por el momento para este
estudio.

e Limitaciones del estudio técnico

o El presente estudio indica las principales fases de disefio por las que debe pasar la
construccion de los primeros prototipos del primero modelo de carriola que
ECOBRAN pretende comercializar, pero no cuenta al momento presente con un
disefio totalmente terminado y validado. La construccion de prototipos es un
evento importante en la fase de disefio de cualquier producto y es el siguiente paso
a realizar para poner en marcha el proyecto de inversion de carriolas de
ECOBRAN.

o El presente documento exhibe un andlisis de producto cuya lista de materiales esta
alineada, tanto como es posible, con una lista de materiales genéricas para una
carriola estandar, con algunos ajustes para reflejar el uso de materiales ecoldgicos.

o Los costos unitarios mostrados en el anélisis técnico se han determinado en base a
un gran numero de cotizaciones y busquedas de costos en internet, pero la
confiabilidad de estos datos no puede ser determinada de forma facil y oportuna
debido a que no siempre es sencillo obtener informacion de los proveedores,
ademas de que como es bien conocido, el volumen de piezas en un pedido

determina en gran medida el costo unitario de las partes.
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o Los tiempos y procesos de manufactura se han determinado en base a la
experiencia de los fundadores de ECOBRAN, pero estos parametros deben ser
ajustados y/o refinados una vez que se tenga una lista final de materiales, el
volumen final de produccién y el nimero de recursos que sean destinados para la
produccién.

e Limitaciones del andlisis financiero

o El presente estudio asume que el Monto Inicial de la Inversion es aportado por los
miembros fundadores de ECOBRAN, razén por la cual no se incluye en este
estudio un andlisis de fuentes de financiamiento. Sin embargo, la empresa
ECOBRAN no descarta la posibilidad de tener socios participantes o de aceptar la
captacion de fondos provenientes de inversionistas que quieran destinar recursos

en proyectos de riesgo de inversion.
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2. MARCO TEORICO

Todo proyecto de inversion se ve fuertemente influenciado por las variables macro y micro
econdmicas que el ambiente externo estd experimentando, motivo por el cual a continuacion se
describen algunas de las variables externas que afectan al proyecto de inversion de la cual es

objeto este estudio.

2.1. Variables macro y microeconémicas

2.1.1. Producto Interno Bruto (P1B)

Segun la definicién de Samuelson y Nordhaus (2002), el Producto Interno Bruto es el indicador
mas amplio de la produccidn total de una economia, el cual mide el valor de mercado de todos los
bienes y servicios finales que produce un pais durante un afio; Ahora bien, el PIB puede medirse
de dos formas: 1) El PIB nominal que se mide en precios corrientes del mercado y 2) El PIB real

que se calcula en precios constantes.

Samuelson y Nordhaus (2002) explican de forma mas detallada que el PIB es la suma de
los valores monetarios del consumo (C ), la inversion bruta (1), las compras de bienes y servicios
por parte del Estado (G) y las exportaciones netas (X) producidas en un pais durante un

determinado afio:

PIB=C+I1+G+X

El PIB se utiliza para muchos fines, pero el mas importante de ellos es medir el

comportamiento global de una economia.
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Segun Frank y Bernanke (2001), utilizar el PIB para comparar la actividad econdémica en
dos puntos diferentes de tiempo puede traer como consecuencia algunos errores. Por ejemplo,
para simplificar las explicaciones suponga que la economia Unicamente produce pizzas y
espagueti. Los precios y cantidades de ambos productos en los afios 1996 y 2000 se muestran en

la tabla 1:

Tabla 1

Precios y cantidades en 1996 y 2000

Cantidad de | Precio de Cantidad de Precio de PIB

pizzas pizzas espagueti espagueti
1996 10 $10 15 $5 $175
2000 20 $12 30 $6 $420

Fuente: Frank y Bernanke (2001, p. 468)

Observe que el PIB para 1996 es de $175 mientras que para el afio 2000 es de $420.
Comparando el PIB del afio 2000 con el de 1996, se podria concluir que es 2.4 veces mas grande
(420/175). Sin embargo, con un analisis méas detallado a los datos se observa que la cantidad de
ambos productos, pizzas y espagueti producidos en el 2000 es exactamente el doble de lo
producido en 1996. De esta forma, si la actividad econdmica medida como la produccion actual
de ambos bienes se duplicé en cuatro afos, ¢por qué la razén de PIB calculada muestra un valor
aun mayor? La respuesta, como puede observarse en la tabla 1, se debe a que los precios también

se incrementaron en esos cuatro afios.

Por tanto, tal y como lo mostro el ejemplo anterior y de acuerdo con Frank y Bernanke
(2001), si se desea usar el PIB para comparar la actividad econémica en diferentes puntos del
tiempo, es necesario contar con un método que excluya el efecto del cambio en los precios. En

otras palabras, es necesario ajustar la inflacion, y para hacer eso, los economistas utilizan un
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valor comudn de precios para cuantificar el volumen de bienes producidos en diferentes afios. El
método mas comun es seleccionar un afio en particular, llamarlo el afio base, y utilizar los precios
de ese afo para calcular el valor de mercado de salida. Cuando el PIB es calculado de esta
manera en vez de que sea calculado con los precios actuales, entonces ese valor se conoce como
PIB real para indicar que es una medicion de la produccion real, o lo que es lo mismo el PIB real
es un PIB ajustado por la inflacién, mientras que cuando un PIB es determinado utilizando

precios actuales, los economistas se refieren a este valor como PIB nominal.

Samuelson y Hordhaus (2002) explican que cuando se divide el PIB nominal por el PIB

real, se obtiene el deflactor del PIB, que es un indicador del nivel general de precios.

Finalmente, de acuerdo con la definicion de la base de datos del Banco Mundial, el PIB
per cépita es el Producto Interno Bruto anual de un pais dividido por el tamafio de su poblacion a
mitad de afio. El PIB a precios de compra es la suma del valor bruto agregado por todos los
residentes que producen en la economia mas impuestos al producto menos cualquier subsidio no
incluido en el valor de los productos. Es calculado sin hacer deducciones por depreciacion de

activos fabricados o por deforestacion o degradacion de los recursos naturales.

2.1.2. Tasa de Natalidad

De acuerdo con la definicion de la base de datos del Banco Mundial, la tasa de natalidad anual
para un afio dado es la tasa exponencial de crecimiento de la poblacién a mitad de afio expresado
en porcentaje. La poblacion toma en cuenta a todos los residentes sin importar es estatus legal de
ciudadania — excepto por los refugiados que no estan permanentemente asentados en el pais con
asilo politico, los cuales son generalmente considerados como parte de la poblacion del pais de

origen.
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2.1.3. Inflacion

Segun la definicion mostrada por Frank y Bernanke (2001), la inflacion es una medida que indica
la rapidez con la que cambia el nivel de precios promedios a lo largo del tiempo. La tasa de

inflacion esta definida como la tasa de porcentaje anual de cambio en el nivel de precios.

2.1.4. Aranceles y barreras comerciales

De acuerdo con la explicacién presentada por Samuelson y Nordhaus (2002), los gobiernos han
recurrido a los aranceles y a los contingentes para recaudar ingresos e influir en el desarrollo de
determinadas industrias. Con esto, se concluye que un arancel es un impuesto sobre las
importaciones, mientras que un contingente es una limitacion de la cantidad de las importaciones.
Para comprender los efectos econdmicos de los aranceles y de los contingentes, se puede utilizar
el analisis de oferta y demanda presentada por Samuelson y Nordhaus (2002). La figura 1
muestra cdmo se determinan los precios, las cantidades y los flujos comerciales en la industria
del vestido con libre comercio en Estados Unidos. El equilibrio sin comercio en Estados Unidos
estd representado por el punto N a un precio de $8. Una vez que se abre el comercio, entran
importaciones en Estados Unidos, reduciendo el precio del vestido hasta que es igual al precio
mundial de $4 por unidad. En ese nivel, los productores nacionales ofrecen la cantidad ME, o sea
100 unidades, mientras que los consumidores desean comprar 300. La diferencia, representada

por la linea de trazo EF, es la cantidad de importaciones.
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Figura 1. Produccion, importaciones y consumo de Estados Unidos con libre comercio.
Fuente: Samuelson y Nordhaus (2002, p. 268)

Por otro lado, el arancel prohibitivo es aquel que es tan alto que elimina todas las
importaciones. Por ejemplo, ¢qué ocurriria si el arancel sobre el vestido fuera superior a $4 por
unidad (superior a la diferencia entre al precio en Estados Unidos de $8 y el mundial de $4? Este
arancel seria prohibitivo y eliminaria todo el comercio de vestido. Cualquier importador que
comprara vestido al precio mundial de $4 lo venderia en Estados Unidos al precio sin comercio
de $8, pero este precio no cubriria el costo del bien mas el arancel. Por tanto, los aranceles

prohibitivos matan todo el comercio.

Unos aranceles méas bajos (menos de $4 por unidad) perjudicarian al comercio, pero no lo
matarian totalmente. La figura 2 extraida de Samuelson y Nordhaus (2002) muestra el equilibrio
en el mercado de vestido con un arancel de $2. Suponiendo que no hay costos de transporte, un
arancel de $2 significa que el vestido extranjero se vendera en Estados Unidos a $6 por unidad
(igual al precio mundial de $4 mas el arancel de $2). El resultado de equilibrio de un arancel de
$2 es una reduccion del consumo interior de 300 unidades en el equilibrio con libre comercio a

250 una vez que se establece el arancel, un aumento de la produccion interior de 50 unidades y
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una reduccién de la cantidad de importaciones de 100 unidades. Por tanto, se puede concluir que
un arancel tiende a elevar el precio, a reducir las cantidades consumidas e importadas y a

aumentar la produccion interior.

D S
:".

Demanda interior / Oferta interior

8

("l N
I~ Produccion _,'" \
interior 4
B H/ J Precio interior (EE UU)
G IMpOHALIGNES 1 de las importaciones
[ j Arancel
_— !

4 é o o .
£ 3 Oferta mundidl

Precio del vestido (délares por unidad)

D
| ] | 1

0 100 200 300 400

Cantidad de vestido (unidades)

Figura 2. Efecto de un arancel. Fuente: Samuelson y Nordhaus (2002, p. 269)

Ahora bien,_de acuerdo con Samuelson y Nordhaus (2002), los contingentes producen el
mismo efecto cualitativo que los aranceles. Un contingente prohibitivo (es decir, un contingente
que impidiera todas las importaciones) equivale a un arancel prohibitivo. El precio y la cantidad
retornarian al equilibrio sin comercio del punto N de la figura 2. Un contingente menos riguroso
limitaria las importaciones a 100 unidades de vestido; este contingente seria igual a la linea recta
HJ de la figura 2. Un contingente de 100 unidades conduciria al mismo precio y a la misma

produccion de equilibrio que el arancel de $2.

Segun Samuelson y Nordhaus (2002), aunque no existe ninguna diferencia esencial entre
los aranceles y los contingentes, si hay algunas diferencias sutiles. Un arancel aporta ingresos al
Estado, permitiendo tal vez reducir otros impuestos y contrarrestando asi parte del dafio causado

a los consumidores del pais importador. En cambio, un contingente coloca los beneficios
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generados por la diferencia de precios resultante en el bolsillo de los importadores o de los
exportadores que consiguen una licencia. Como consecuencia de estas diferencias, los

economistas generalmente consideran que los aranceles son menos perjudiciales.

Para explicar las consecuencias de los costos econdmicos de los aranceles, segun
Samuelson y Hordhaus (2002), se producirian tres efectos si Estados Unidos establece un arancel
de $2 sobre el vestido: 1) los productores nacionales pueden expandir la produccién; 2) los
consumidores tendrian que pagar precios mas altos y por tanto, reducen el consumo; 3) el Estado

recauda los ingresos derivados del arancel.

La figura 3 muestra el costo econdémico del arancel. Las curvas de oferta y demanda son
idénticas a las de la figura 2, pero se destacan tres areas 1) El area B representa los ingresos
arancelarios que obtiene el Estado, y es igual a la cuantia del arancel multiplicada por las
unidades de importaciones y asciende en total a $200. 2) El arancel eleva el precio en los
mercados internos de $4 a $6 y los productores elevan su produccion a 150. Por lo tanto, los
beneficios totales aumentan en $250, representados por el rectangulo LEHM y son iguales a $200
por las antiguas unidades y $50 adicionales por las nuevas unidades. 3) Por ultimo se observa que
un arancel impone un elevado costo a los consumidores. La pérdida total de excedente del

consumidor esta representada por el area LMJF y es igual a $550.

El efecto social global es, pues, una ganancia para los productores de $250, una ganancia
para el Estado de $200 y una pérdida para los consumidores de $550. El costo social neto es

entonces de $100.
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Figura 3. Costo Econémico de un arancel. Fuente: Samuelson y Nordhaus (2002, p. 270)

2.1.5. Costos de transporte

El costo de transportar bienes voluminosos y perecederos produce el mismo efecto que los

aranceles (Samuelson y Nordhaus, 2002), reduciendo el grado de especializacion regional

beneficioso.

2.1.6. Material y Mano de obra

Segun Samuelson y Hordhaus (2002), el argumento mas persistente a favor de la proteccion es
que el libre comercio expone a los trabajadores a la competencia de los trabajadores extranjeros
de bajos salarios. Segun este argumento, la Gnica manera de preservar elevados salarios en
Estados Unidos es proteger a los trabajadores internos manteniendo alejados los bienes
producidos en los paises de bajos salarios o imponiéndoles elevados aranceles. Este argumento
parece razonable pero es absolutamente falso porque no tiene en cuenta el principio de la ventaja
comparativa. La razén por la que los trabajadores en Estados Unidos ganan unos salarios mas

altos se halla en que son, en promedio, méas productivos. Si su salario de equilibrio es 5 veces el
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de México, es porque son, en promedio, alrededor de 5 veces mas productivos que los

mexicanos.

El costo del material que forma parte integral del producto se clasifica como costo del
material: Warren et al. (2008). Ahora bien, segin Warren et al. (2008) el costo de los salarios de
los empleados que participan directamente en la transformacion del material a producto

manufacturado se clasifica como costo de mano de obra directa.

2.1.7. Salario base de cotizacion

De acuerdo con lo establecido en el articulo 5A, fraccion XVIII de la Ley del Seguro Social, este
indicador se refiere al numero de salarios minimos de acuerdo al valor del salario medio de
cotizacion al IMSS. Es el sueldo promedio diario de trabajadores que cotizan en el IMSS
expresado en Salarios Minimos de las diferentes zonas economicas del pais. El célculo para el
salario base de cotizacion se integra con los pagos hechos en efectivo por cuota diaria y las
gratificaciones, percepciones, alimentacion, habitacion, primas, comisiones, prestaciones en
especie y cualquier otra cantidad o prestacion que se entregue al trabajador por sus servicios. A
continuacion se muestra un ejemplo para ilustrar el calculo del salario diario integrado (Notas de

la materia de contabilidad avanzada, 2010):

Ejemplo. Suponga que un trabajador cuenta con 15 dias de aguinaldo, 6 dias de
vacaciones al primer afio de trabajo y una prima vacacional de 25%, todo de acuerdo con la Ley

Federal del Trabajo.

e El primer paso para el calculo del salario diario integrado es sumar la proporcion

correspondiente a estos dias:
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o Aguinaldo = 15 dias
o Primavacacional =6*.25=1.5
o Total = 16.5 dias
e El segundo paso es dividir este resultado entre los dias de afio:
o 16.5 dias/ 365 dias = 0.0452
e Para determinar el porcentaje, este Gltimo valor se multiplica x 100
o .0452 x 100 =4.52%
e Si se tiene un salario diario de $100 y se desea obtener el salario diario integrado,
entonces es conveniente aplicar este porcentaje:
o Integracién al salario = $100 x 4.52% = 4.52

o Salario Diario Integrado = Salario Diario + Integracion al salario = $104.52

2.1.8. Aportaciones Obrero — Patronales

De acuerdo con el articulo 5, fracciébn XV de la Ley del Seguro Social, las cuotas obrero
patronales son las aportaciones de seguridad social establecidas en la Ley a cargo del patron,
trabajador y sujetos obligados. Estas aportaciones de dinero son importantes para calcular las
erogaciones de una empresa por concepto de sueldos y salarios de un trabajador, por lo que a

continuacion se brinda una explicacion de los conceptos que la integran.

De acuerdo con Lara y Lara (2008), el seguro social comprende dos regimenes: el

obligatorio y el voluntario, El régimen obligatorio comprende los seguros de:

e Riesgos de trabajo
e Enfermedades y maternidad

e Invalidez y vida
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e Retiro, cesantia en edad avanzada y vejez

e Guarderia y prestaciones sociales

De acuerdo con el articulo 25 de la Ley del Seguro Social, para cubrir las prestaciones en
especie del seguro de enfermedades y maternidad de los pensionados y sus beneficiarios, en los
seguros de riesgos de trabajo, invalidez y vida, asi como retiro, cesantia en edad avanzada y
vejez, los patrones, los trabajadores y el Estado aportardn una cuota de uno punto cinco por
ciento sobre el salario base de cotizacion. De dicha cuota corresponde al patron pagar el uno
punto cero cinco por ciento, a los trabajadores el cero punto trescientos setenta y cinco por ciento

y al Estado el cero punto cero setenta y cinco por ciento.

Los riesgos de trabajo son los accidentes y enfermedades a que estdn expuestos los
trabajadores en ejercicio o con motivo del trabajo (Ley del Seguro Social, articulo 41). De esta
forma y de acuerdo con el articulo 72 de dicha Ley, para los efectos de la fijacion de primas a
cubrir por el seguro de riesgos de trabajo, las empresas deberan calcular sus primas,
multiplicando la siniestralidad de la empresa por un factor de prima, y al producto se le sumara el
0.005. El resultado sera la prima a aplicar sobre los salarios de cotizacién, conforme a la formula
siguiente:

Prima = [(S/365)+V * (I + D)] * (F/N) + M
donde:

V = 28 afios, que es la duracion promedio de vida activa de un individuo que no haya sido
victima de un accidente mortal o de incapacidad permanente total.

F = 2.3, que es el factor de prima.

N = Namero de trabajadores promedio expuestos al riesgo.

S = Total de los dias subsidiados a causa de incapacidad temporal.
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| = Suma de los porcentajes de las incapacidades permanentes, parciales y totales,
divididos entre 100.

D = Numero de defunciones.

M = 0.005, que es la prima minima de riesgo.

Sin embargo, de acuerdo con el articulo 73 de la Ley de Seguro Social, al inscribirse por
primera vez en el Instituto o al cambiar de actividad, las empresas cubriran la prima media de la
clase que conforme al Reglamento les corresponda, de acuerdo a la tabla 2:

Tabla 2
Prima media de riesgo de trabajo

Prima media En por cientos
Clase | 0.54355
Clase I 1.13065
Clase lll 2.59840
Clase IV 4.65325
Clase V 7.58875

Fuente: Art. 73 de la Ley del Seguro Social (1995, p. 26)

Para el caso de una carriola de bambu, de acuerdo con el Reglamento para la clasificacién
de empresas y determinacion de la prima en el Seguro de Riesgos de trabajo, la definicion que
mejor se adapta es la descrita en el Grupo 26, fraccion 262 “Fabricacion de articulos y accesorios
de madera”, Clase V, para lo cual corresponde una prima media de 7.5887 de acuerdo con la
tabla 3.

Ademas, segun el articulo 147 de la Ley del Seguro Social, a los patrones y a los
trabajadores les corresponde cubrir, para el seguro de invalidez y vida el uno punto setenta y
cinco por ciento y el cero punto seiscientos veinticinco por ciento sobre el salario base de

cotizacion, respectivamente.
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Ahora bien, de acuerdo con el articulo 167 de la Ley del Seguro Social, los patrones y el
gobierno federal estan obligados a realizar las aportaciones de las cuotas obrero- patronales que
se detallan en el articulo 168 de dicha Ley y que a continuacion se sefialan:

e En el ramo de retiro, a los patrones les corresponde cubrir el importe equivalente al dos
por ciento del salario base de cotizacion del trabajador.

e En los ramos de cesantia en edad avanzada y vejez, a los patrones y a los trabajadores les
corresponde cubrir las cuotas del tres punto ciento cincuenta por ciento y uno punto ciento
veinticinco por ciento sobre el salario base de cotizacion, respectivamente; la contribucion
del Estado sera igual al siete punto ciento cuarenta y tres por ciento del total de las cuotas
patronales de estos ramos.

e Una cantidad por cada dia de salario cotizado, que aporte mensualmente el Gobierno
Federal por concepto de cuota social para los trabajadores que ganen hasta quince veces el
salario minimo general vigente en el Distrito Federal, que se depositara en la cuenta
individual de cada trabajador asegurado.

Por otro lado, el articulo 211 de la Ley del Seguro Social establece que el patron esta
obligado a aportar una prima del uno por ciento sobre el salario base de cotizacién por concepto
de guarderia y prestaciones sociales, las cuales tienen como objetivo fomentar la salud, prevenir
enfermedades y accidentes y contribuir a la elevacion general de los niveles de vida de la
poblacion.

Finalmente, de acuerdo con el Articulo 29 de la Ley del Instituto del Fondo Nacional de la
Vivienda para los trabajadores (INFONAVIT), los patrones estan obligados a realizar
aportaciones del cinco por ciento sobre el salario de los trabajadores a su servicio y efectuar el

pago en las entidades receptoras que actlen por cuenta y orden del instituto.



Analisis financiero de un proyecto de inversién para el mercado...| 26

Para ilustrar mejor el calculo de las cuotas obrero-patronales anteriormente descritas, en la
figura 4 se muestra un ejemplo extraido de la pagina electrénica de Contamex, donde se puede

observar el detalle de calculo para cada uno de estos rubros.

Resultados del calculo

Trabajador: X
Empresa: N % riesgo de Ia 2.00000%
empresa:
Calculo para: Moviembre de 2007 Dias en el periodo: 29
‘ [gglgr}l.o diario base de cotizacion $274.00 ‘ Dias de ausentismo: 2
SBC para fracciones |, I, IV, $274.00 (tope = 25 SMGDF = §1,264.25) Dias de incapacidad: 0
SBC para fracciones 11, VI, VII: $274.00 (tope = 25 SMGDF = $1,264.25) Dias a cotizar: 27

Aportacion N Obrero-patronal
Patronal e onavIT I T + INFONAVIT
$1,217.48 $360.90 $192.99 $1,786.37

Detalles del calculo

% Cuota - Cuota Cuota obrero-
Patron patronal - TEETEIT trabajador patronal
|. Enfermedad y maternidad
EIl.é.ﬂi;esstacmnes en dinero de los trabajdores 0700% $55.62 0.250% 519.87 §75.49
LIl. Prestaciones en especie de los trabajadores
activos
A)Coningresos de hasta3 SM.G.DF. 19.750% $289.64 nia n/a $289.64
B) Con ingresos de més de 3SM.GDF. 1.590% $56.39 0.560% $19.86 $76.25
Al F'r_estaciones en especie de trabajadores 1.050% $83.43 0.375% $29.80 §113.23
pensionados
II. Invalidez y vida 1.750% $129.47 0.625% $46.24 $175.70
IIl. Guarderias 1.000% $73.98 nia nia 7398
V. Riesgo de trabajo 2.00000% 5147.96 nfa nla $147.96
Subtotal fracciones [, II, Ill, IV - $836.49 - $115.76 $952.25
. Seguro de retiro 2.000% $147.96 nia nia $147.96
VI. Cesantia en edad avanzada y vejez 3.150% $233.04 1.125% $83.23 $316.26
Subtotal fracciones V, VI . $381.00 . $83.23 $464.22
Subtotal cuotas IMS5: fracciones |-Vl - $1,217.48 - $198.99 $1,416.47
VIl Aportacion patronal INFONAVIT 5.000% $369.90 nia nia $369.90
TOTAL DE CUOTAS IMSS E INFONAVIT - $1,587.38 - $198.99 $1,786.37

Figura 4. Cuotas obrero-patronales IMSS e INFONAVIT. Fuente: Contamex (2012, s.p.)
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2.1.9. Tiempos de procesamiento

Segln Warren et al. (2008), el tiempo de procesamiento es una medida de tiempo que transcurre
desde que se pone en marcha una unidad de produccion y se inicia el proceso, hasta que se
obtiene la unidad de producto terminado, tal y como se ilustra en la figura 5 extraida de Warren et

al. (2008).

ateria Estaciones de trabajo Producto
prima R _—

’. ﬁt‘. Y
l & : kit "

t‘ / x 4
iL Proceso de produccion j

Figura 5. Tiempo de procesamiento de un producto. Fuente: Warren et al. (2008, p. 415)

Ahora bien, el tiempo total de procesamiento se puede dividir en dos porciones: tiempo

con valor agregado y tiempo sin valor agregado.

Para Warren et al. (2008), el tiempo de procesamiento con valor agregado es el que se
requiere por la manufactura real de una unidad de producto. Es el tiempo de conversién para una
unidad. La razon de valor agregado es el cociente que se obtiene al dividir el tiempo de
procesamiento con valor agregado entre el tiempo de procesamiento total. El tiempo de
procesamiento sin valor agregado es el tiempo que una unidad de producto permanece en los
inventarios 0 en procesos de traslado innecesarios. El tiempo de procesamiento sin valor

agregado se presenta en los procesos de produccion deficientes.



Anadlisis financiero de un proyecto de inversion para el mercado...| 28

2.2. Variables de mercadotecnia

A continuacion se describen algunos de los factores o variables de marketing que afectan o

podrian afectar para el desarrollo de un proyecto de inversion.

2.2.1. Prondstico de la demanda y participacion de mercado

Para Stanton et al. (2007), el prondstico de la demanda calcula las ventas de un producto durante
un periodo definido, y se pronostica para hacer varias clases de predicciones, mientras que la
participacion de mercado es un término que se usa a menudo en los negocios como medida de
desempefio, y que es la proporcion de ventas totales de un producto que consigue una sola
empresa durante un periodo definido de un mercado especifico (Stanton et al. 2007). La
percepcion de la base y el periodo usado para calcular la participacion de mercado es esencial

para interpretar correctamente la estadistica.

2.2.2. Factor de mercado

Segun Stanton et al. (2007), un factor de mercado es algo que 1) se encuentra en un mercado, 2)
es medible y 3) se relaciona con la demanda de un producto en una forma conocida. Para
ilustrarlo, el “niimero de automdviles con tres afios o0 mas de antigiiedad” es un factor de mercado
que se relaciona con la demanda de neumaticos de repuesto. Es un factor de mercado porque el
nimero de neumaticos de repuesto que puede venderse varia con los cambios en el nimero de

autos viejos.

Al segmentar por region los mercados mundiales, McDonald’s recurria a la poblacion, al

ingreso per capita y al nimero de personas por tienda en Estados Unidos como factores de
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mercado para obtener un pronéstico aproximado de las tiendas que podia sostener un pais. La

férmula fue:

ingreso per capita

poblacion del pais del pais
numero de personas por X ingreso per capita
McDonald's en EU en EU

= numero de tiedas que puede sostener el pais

La formula daba un calculo preliminar que se ajustaba para tomaren cuenta factores como

los habitos alimentarios y la competencia.

2.2.3. Potencial de mercado, potencial de ventas y prondstico de ventas

Para Stanton et al. (2007), el potencial de mercado es el volumen total de ventas que pueden
esperar todas las organizaciones que venden un producto durante un periodo definido en un
mercado especifico en las condiciones ideales. El potencial de ventas es la proporcion del
potencial del mercado que una compafiia lograria en condiciones ideales. El término potencial se
refiere al nivel maximo de ventas, suponiendo que 1) todos los planes de marketing son
razonables y se implantan con eficacia y 2) todos los clientes posibles que tienen el deseo y la
capacidad de comprar hacen la compra. Desde luego, pocas industrias o compafiias alcanzan todo
su potencial, por lo tanto, el potencial no debe ser el resultado final del prondstico de la demanda,
sino que es un paso intermedio y se debe pasar de las ventas potenciales a las ventas probables,

que se calculan preparando prondsticos.

Segun Stanton et al. (2007), un prondstico de ventas es un calculo de las ventas probables
de la marca de un producto de una compafiia durante un periodo sefialado en un mercado

especifico, suponiendo que se sigue un plan de marketing definido. Sin embargo, mientras que el
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potencial de mercado y el potencial de ventas se calculan a partir de factores generales y
suposiciones sobre el mercado, el prondstico de ventas se hace partiendo de un plan de marketing
especifico para el producto; el prondstico de ventas se prepara mediante un presupuesto y un
programa de marketing, y con base a las ventas anticipadas se planea la cantidad necesaria de
capital de trabajo, la utilizacién de la planta y las instalaciones de almacenaje. También dependen
de estos prondsticos el calendario de produccion, la contratacion de operarios fabriles y la compra

de materias primas.

2.2.4. Métodos para el pronostico las ventas

Hay muchos métodos para pronosticar ventas. A continuacion se describen varios de los mas

comunes.

e Analisis de factores de mercado
o Para Stanton et al. (2007), en muchas situaciones la demanda futura de un
producto se relaciona con el comportamiento de ciertos factores del mercado.
Cuando esto es cierto, es posible pronosticar las ventas futuras estudiando este
comportamiento. Bésicamente, un analisis de los factores del mercado entrafa
determinar cuales son estos factores y medir su relacion con las actividades de
ventas. Para sacar provecho del analisis de factores del mercado es necesario que
el analista 1) elija los mejores factores y 2) reduzca al minimo los factores. Los
mejores factores son aquellos que varian de manera congruente con la demanda
del producto pronosticado. Es preferible tener menos factores para simplificar la

recoleccion de datos y los analisis.
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o Segun Stanton et al. (2007), se puede traducir el comportamiento de los factores
del mercado en un prondstico de la demanda con el método de derivacion directa.
Para ilustrarlo, se supone que un fabricante de neumaticos de automavil quiere
saber cual es el potencial de mercado para los neumaticos de repuesto en Estados
Unidos en 2012. El principal factor del mercado es el nimero y la antigiiedad de
los automdviles que hay en circulacion. ElI primer paso es calcular cuantos
necesitan neumaticos nuevos. En el supuesto que 1) el coche promedio recorre 16
mil kildbmetros al afio y 2) que el conductor promedio le saca a un juego de
neumaticos 48 mil kilébmetros de uso. Esto significa que todos los coches que
cumplen tres afios o multiplos de tres en 2012 pueden ser considerados parte del
mercado potencial de los neumaticos de repuesto durante ese afio. EI nimero de
vehiculos de estos afios multiplicado por cuatro (neumaticos por coche) daréa el
mercado aproximado de neumaticos de repuesto en 2012.

o El método de derivacion directa es simple, barato y requiere de poco anélisis
estadistico. La principal limitacion de este método es que sélo sirve cuando se
puede identificar y medir con facilidad el factor de mercado que influye de manera
estable en la demanda del producto.

o A su vez, Stanton et al. (2007) explican que el analisis de correlacion es un
perfeccionamiento estadistico del método de derivacion directa. Es una medida de
la asociacion de las ventas potenciales del producto y el factor del mercado que
influye en las ventas. Un analisis de correlacion mide, en una escala de 0 (ninguna
asociacion) a 1 (asociacion perfecta), la variacion entre dos series de datos. Con

una forma mas elaborada del analisis de correlacion, llamado correlacion multiple,
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se puede incluir mas de un factor de mercado en los calculos (ver explicacion méas
detallada en la seccion de variables estadisticas).
Encuesta de las intenciones de los consumidores

o Segun Stanton et al. (2007), una encuesta de las intenciones de los consumidores
consiste en preguntar a una muestra de consumidores actuales o potenciales cuanto
comprarian de cierto producto a determinado precio y durante un periodo futuro
especificado. Algunas empresas interrogan a una muestra de consumidores del
segmento meta acerca de sus intenciones de compra y luego extrapolan los
resultados a todo el segmento.

o Para Stanton et al. (2007), esta técnica tiene un limitacion importante, y es que una
cosa es que los candidatos tengan la intencién de comprar y otra muy distinta que
compren, las encuestas de intencién de compra suelen arrojar una medida inflada
del potencial del mercado.

Marketing de prueba

o Segun lo describen Stanton et al. (2007), en un marketing de prueba para
pronosticar la demanda, una empresa comercializa un nuevo producto en una
region limitada, mide las ventas y luego proyecta las ventas del producto en una
region mayor. ElI mercado de prueba se utiliza para determinar cuando hay
suficiente demanda de un nuevo producto para que sea viable.

Ventas pasadas y analisis de tendencias

o Para Stanton et al. (2007), un método popular de pronosticar se basa

completamente en las ventas pasadas. Los pequefios detallistas cuyo principal

objetivo es “superar las cifras del afio pasado” siguen esta técnica a menudo. En el
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analisis de ventas pasadas el prondstico de la demanda es simplemente un cambio
fijo de porcentaje aplicado al volumen alcanzado el afio pasado o el promedio del
volumen en los ultimos afios. Un tipo de analisis de tendencias es una proyeccion
a largo plazo de las ventas, por lo regular calculada con una herramienta
estadistica llamada regresion. Ahora bien, la potencialidad estadistica del analisis
de tendencias a largo plazo no compensa la debilidad inherente a basar las
estimaciones futuras Unicamente en las ventas pasadas.
e Compuesto de la fuerza de ventas

o Segun Stanton et al. (2007), en el pronostico de ventas, un estimado compuesto de
la fuerza de ventas consiste en la reunion de las estimaciones que hacen todos los
vendedores de las ventas en sus territorios durante el periodo futuro que interesa.

El total de estas estimaciones es el prondstico de ventas de la compafiia.

2.2.5. Comportamiento de las ventas en tiendas departamentales

De acuerdo con el estudio documentado por First Research (2005), las tiendas departamentales
en los Estados Unidos tienen una utilidad anual combinada de casi $475 billones. Las compafiias
mas grandes incluyen a Wal-Mart, Target, Sears-Kmart, Costco, JC Penney y May. De acuerdo
con First Research (2005), es una industria altamente concentrada en Estados Unidos donde las
compafiias mas grandes tienen el 95% del mercado. De la misma manera, podria decirse que en
México las tiendas departamentales con mayor posicionamiento en el mercado incluyen a
Liverpool y El Palacio de Hierro, ademas de las tiendas de conveniencia como Wal-Mart, Soriana

y Comercial Mexicana entre otras.
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Segun First Research (2005), la demanda de los productos en este tipo de industria
depende en gran medida en el nivel de ingresos del consumidor y en las tasas de interés de los
créditos. Las grandes compafias se manejan con grandes eficiencias operativas dado que
aprovechan la economia de escala en lo que respecta a compras, distribucién y mercadotecnia.
Las pequefias compariias de este tipo de industria compiten de manera efectiva ofreciendo
diferentes marcas o tipos de mercancia. Una tienda departamental tipica puede vender “articulos
duros” como herramientas, muebles y aparatos electrodomésticos y “articulos blandos” como
ropa Yy blancos. El tamafio de este tipo de tiendas puede variar de 30,000 y hasta mas de 200,000

pies cuadrados de superficie, las cuales a menudo se establecen en plazas comerciales.

Para First Research (2005), el manejo de la cadena de suministro para este tipo de
industria incluye el trato con proveedores, distribucion del producto y manejo del inventario. Una
compafiia tan grande como Penney en Estados Unidos tiene més de $2,600 proveedores, y
aungue algunas compafiias pueden tener relaciones de largo plazo con proveedores, existen pocos

contratos a largo plazo, ademas de que los articulos son adquiridos casi siempre a crédito.

Segun First Research (2005), las tiendas departamentales en Estados Unidos promocionan
la venta de sus productos con mucha intensidad a través de los periddicos y de la television. La
efectividad de sus esfuerzos promocionales es medida regularmente con el indicador de ventas
netas por pie cuadrado de espacio de mostrador, como por ejemplo la tienda departamental May
registro ventas netas de casi $170 dodlares al afio por cada pie cuadrado de exhibicion, mientras

que Kohl registr6 una tasa de $285 dolares por pie cuadrado.

De acuerdo a lo publicado en la revista Forbes (2007) donde hacen referencia a los

estudios hechos por la compariiia Imperial Capital, los margenes de ganancia para las tiendas
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departamentales se encuentran en un rango de entre 4% y 13%, con margenes de utilidad

promedio de poco menos de 8%.

2.3. Estrategias competitivas para el posicionamiento de mercado

Segun Thompson Jr. et al. (2008), existen cinco planteamientos competitivos genéricos que
persiguen una posicién distinta en el mercado, como se muestra en la figura 6, e implica enfoques
diferentes para competir y operar un negocio. A continuacion se exploran algunas de las ventajas

y desventajas de cada una de ellas y en qué difieren.
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Figura 6. Tipo de ventaja competitiva que se persigue. Fuente: Thompson Jr. et al. (2008, p. 134)

2.3.1. Estrategias de costos bajos

Tal y como lo explican Thompson Jr. et al. (2008), la base de un lider de costos bajos para una
ventaja competitiva es contar con costos generales menores que los de sus competidores. Los
lideres de costos bajos exitosos son excepcionalmente eficaces para hallar la forma de reducirlos
en sus operaciones. Esforzarse por ser el representante de los costos bajos generales de la

industria es un planteamiento competitivo poderoso en los mercados con muchos compradores
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sensibles al precio. Sin embargo, al pretender una ventaja de costos sobre los rivales, los
directivos deben tener el cuidado de incluir las caracteristicas y servicios que los compradores
consideran esenciales, ya que la oferta de un producto demasiado austero socava el atractivo del
producto de la empresa y puede alejar a los compradores, aungue su precio sea menor que los
productos competidores. Para lograr una eficacia maxima, las compafiias que utilizan una
estrategia de costos bajos necesitan conseguir su ventaja de costos de manera que a los rivales se
les dificulte copiar o igualar. Si es relativamente sencillo o barato para los competidores imitar
los métodos de costos bajos del lider, su ventaja durara poco para generar una ventaja valiosa en

el mercado.

Segin Thompson Jr. et al. (2008), una empresa tiene dos opciones para convertir una
ventaja de costos bajos sobre los rivales en un desempefio de ganancias atractivas. La primera
opcion es usar la ventaja de costos bajos para mejorar el precio que tienen los competidores y
atraer compradores sensibles al precio en cantidades suficientes para aumentar las ganancias
totales. El truco para mejorar rentablemente el precio respecto de los rivales es mantener el
descuento menor que el de la ventaja de costos de la empresa, o bien generar el suficiente
volumen adicional para aumentar las ganancias totales a pesar de los margenes de ganancia mas
escasos. La segunda opcion es mantener el precio constante, conformarse con la participacién de
mercado actual y usar la ventaja de menores costos para obtener un mayor margen de ganancias
en cada unidad vendida, lo que eleva las ganancias totales de la empresa y el rendimiento general

sobre la inversion.

Para Thompson Jr. et al. (2008), una estrategia dedicada al liderazgo en costos bajos en

particular es contundente cuando:
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e Lacompetencia de precios entre los vendedores rivales es especialmente vigoroso.

e Los productos de los vendedores rivales son en esencia idénticos y estan disponibles con
cualquiera de los vendedores.

e Hay pocas maneras de lograr una diferenciacién de producto que tenga valor para los
compradores.

e Lamayoria de los compradores esa el producto de la misma forma.

e Los compradores que buscan costos bajos cambian sus compras de un vendedor a otro.

e Hay muchos compradores y tienen un significativo poder de negociacion para bajar los
precios.

e Los recién llegados a la industria emplean los precios bajos de introduccién para atraer

compradores y construir una base de clientes.

Por otro lado, Thompson Jr. et al. (2008) explica que el mayor escollo de una estrategia de
costos bajos sea quedar atrapado en una carrera agresiva de descuentos de precios y terminar con
una rentabilidad menor, no mayor. Una ventaja de precios de costos bajos / precios bajos genera
mas ganancias sélo si 1) los precios se recortan menos que la ventaja de costos o 2) las ganancias
sumadas de las ventas unitarias son lo bastante grandes para generar una utilidad total mayor, a
pesar de los margenes menores por cada unidad vendida. Otro peligro que se toma al adoptar esta
estrategia es obsesionarse con la reduccion de costos de tal manera que la empresa termine con

un producto demasiado austero para que sea atractivo a los compradores.

2.3.2. Estrategias de diferenciacion amplia

Segun Thompson Jr. et al. (2008), las estrategias de diferenciacion son atractivas cuando las

necesidades y preferencias de los compradores son muy diversas para que un producto
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estandarizado o vendedores con capacidades idénticas las satisfagan por completo. Una empresa
que pretenda tener éxito con la diferenciacion debe estudiar las necesidades y conductas de los
compradores con mucho cuidado para saber qué consideran importante, qué creen que tiene valor
y cuanto estan dispuestos a pagar por ello. Después, la compafiia debe incorporar los atributos
que desean los compradores a su producto o servicio de forma que lo distingan con claridad de
los rivales. La ventaja competitiva surge una vez que una cantidad suficiente de compradores se
acostumbre a los atributos de diferenciacion. Entonces, la diferenciacion exitosa permite que un

empresa:

e Fije un precio mayor por su producto.
e Aumente las ventas unitarias (a causa de los compradores adicionales que llegan por las
caracteristicas diferenciadoras).

e Obtenga lealtad del comprador hacia su marca

Para Thompson Jr. et al. (2008), la diferenciacién aumenta las ganancias siempre que el
precio extra del producto compense los precios afiadidos de aquélla. Estas estrategias fracasan
cuando los compradores no valoran el caracter Unico de la marca y cuando el planteamiento de la
empresa respecto de la diferenciacion se copia o iguala con facilidad por parte de sus rivales. La
diferenciacion no es algo que crezca en los departamentos de marketing y publicidad ni se limita
a las generalidades de calidad y servicio. Las oportunidades de diferenciacion existen en todas las

actividades de la cadena de valor de una industria, entre las que se encuentran:

e Actividades de la cadena de abastecimiento que afectan el desempefio o calidad del

producto terminado de la empresa.
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e Actividades de Investigacion y Desarrollo que se dedican a mejorar el disefio y
desempefio de las caracteristicas del producto, a extender sus usos y aplicaciones, a estar
primero en el mercado con mas frecuencia, a ampliar la variedad y la seleccion, a
aumentar la seguridad del usuario, a incrementar la capacidad de reciclaje o0 a mejorar la
proteccion ambiental.

e Actividades de produccion de Investigacion y Desarrollo o relacionadas con la tecnologia
que permitan la fabricacion personalizada con un costo rentable. Una sélida capacidad de
diferenciacion puede ser la capacidad de ofrecer a los compradores productos a la medida.

e Actividades de fabricacion que reduzcan los productos defectuosos, impidan fallas
prematuras, extiendan su vida Gtil, permitan mayores coberturas de la garantia, mejoren la
economia de uso o0 mejoren la apariencia del producto.

e Actividades de distribucion y transporte que permitan un menor almacenamiento en
depdsitos y anaqueles, entregas mas rapidas, llenado mas preciso de pedidos y/o menores
costos de transporte.

e Actividades de marketing, ventas y servicio al cliente que generen una asistencia técnica
superior, servicios mas rapidos de mantenimiento y reparacion, mas y mejor informacion,
mejores términos de crédito, procesamiento mas rapido de pedidos o mayor conveniencia

al cliente.

Para Thompson Jr. et al. (2008), construir una ventaja competitiva sustentable mediante la
diferenciacion implica seguir una de cuatro rutas basicas para ofrecer un valor superior a los

compradores.

Una ruta es incorporar atributos al producto y caracteristicas para el usuario que reduzcan

los costos generales del comprador por usas la mercancia de la empresa. La segunda ruta es
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incorporar caracteristicas que mejoren el desempefio del producto, lo cual se logra con atributos
que dan a los compradores mayor confiabilidad, facilidad de uso, conveniencia o durabilidad.
Una tercera ruta para la ventaja competitiva basada en la diferenciacion es incorporar
caracteristicas que aumenten la satisfaccion del cliente de maneras no econémicas o intangibles,
tales como el prestigio, la imagen, moda fabricacion superior, garantias sin limite, etc. la cuarta
ruta es entregar valor a los clientes al diferenciar con base en competencias y capacidades
competitivas que los rivales no tengan o cuya emulacién no puedan costear. Aqui entra en juego
la importancia de cultivar competencias y capacidades que afiadan poder a las fortalezas de

recursos y competitividad de una empresa.

Ahora bien, segin Thompson Jr. et al. (2008), pocas veces los compradores pagan por un
valor que no perciben, sin importar lo reales que sean las ventajas Unicas. Asi, el precio mayor
que exige una estrategia de diferenciacion refleja el valor real entregado al comprador y el valor
percibido por el consumidor. Los valores real y percibido difieren siempre que los compradores
tengan dificultades para evaluar como sera su experiencia con el producto. La informacion
incompleta por parte de los consumidores a menudo causa que juzguen el valor con base en
sefiales como el precio (el precio denota calidad), empaque atractivo, campafias publicitarias
intensivas, calidad de la folleteria y presentaciones de ventas, participacion en el mercado y
antigliedad de la compafiia y el profesionalismo, apariencia y personalidad de los empleados del
vendedor. Estas sefiales de valor pueden ser tan importantes como el valor mismo cuando 1) la
naturaleza de la diferenciacion es subjetiva o dificil de cuantificar, 2) cuando los compradores
hacen la compra por primera vez, 3) cuando la nueva compra es poco frecuente y 4) cuando los

consumidores son personas sencillas.
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Por otro lado, Thompson et al. (2008) argumentan que las estrategias de diferenciacion
fracasan por diversas razones. Una estrategia de diferenciacion siempre esta condenada al fracaso
cuando los competidores pueden copiar con rapidez la mayoria o todos los atributos atractivos del
producto que lanza una empresa. La imitacion répida significa que ningun rival logra
diferenciarse, pues siempre que una compafiia introduzca algin aspecto de singularidad que
atraiga a los compradores, los imitadores copian la semejanza con rapidez. Por tanto, si una
empresa espera usar la diferenciacion para obtener una ventaja competitiva sobre sus rivales,
debe buscar fuentes de singularidad que impliquen tiempo y esfuerzo para dificultar que los

competidores la igualen.

Otro peligro con la estrategia de diferenciacion es que la empresa produzca una recepcion
indiferente en el mercado, a causa de que los compradores vean poco valor en los atributos Unicos
del producto. Ademas, al adoptar esta estrategia se debe de tomar muy en cuenta el gasto
excesivo en las acciones para diferenciar el producto, lo que afecta la rentabilidad. EIl truco de
una diferenciacion rentable es mantener los costos de la diferenciacion por debajo del precio
extra que pueden exigir los atributos diferenciadores en el mercado o compensar un margen de
ganancia menor por unidad con la venta de suficientes unidades adicionales para aumentar las

ganancias totales.

2.4. Estrategias de fijacion de precios

De acuerdo con la definicion presentada por Kotler y Armstrong (1999), el precio es la cantidad
de dinero que se cobra por un producto o servicio. En terminos méas amplios, un precio es la suma
de los valores que los clientes dan a cambio de los beneficios de tener o usar el producto o

servicio. A lo largo de la historia, el precio ha sido el principal factor que influye en la decision
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de los compradores, y es el unico elemento de la mezcla de marketing que produce ingresos;
todos los demas elementos representan costos. El precio también es uno de los elementos mas
flexibles de la mezcla de marketing, a diferencia de las caracteristicas de los productos y de los

compromisos del canal, el precio se puede modificar rapidamente.

Segun Kotler y Armstrong (1999), los precios que una compafiia cobra se ubican en el
punto medio entre ser ya sea demasiado altos para cumplir con la demanda o demasiado bajos
para producir ganancias. Las percepciones del cliente sobre el valor del producto establecen los
precios minimos. Si la compafiia fija el precio del producto por debajo de sus costos, las
ganancias sufrirdn. Al fijar los precios entre estos dos extremos, la compafia debe considerar
otros factores internos, como su estrategia de marketing y su mezcla global de marketing, la
naturaleza del mercado y la demanda, estrategias y precios de los competidores, entre otros. A
continuacién se describen algunas de las estrategias de fijacién de precios que se utilizan con

mayor frecuencia en la actualidad.

2.4.1. Fijacion de precios basada en el valor

Para Kotler y Armstrong (1999), la fijacion de precios basada en el valor utiliza las percepciones
que tienen los compradores acerca del valor, no en los costos del vendedor, como clave para fijar
un precio. La fijacion de precios basada en el valor implica que el mercad6logo no puede disefar

un producto y un programa de marketing y luego fijar el precio.

Cuando se fija un precio basado en el costo, el precio esta dirigido por el producto. La
compafiia disefia lo que considera es un buen producto, calcula el costo total de fabricarlo, y fija
un precio que cubre los costos mas una utilidad meta. Luego, el mercaddlogo debe convencer a

los compradores de que el valor del producto a ese precio justifica su compra.



Anadlisis financiero de un proyecto de inversion para el mercado...| 43

La fijacion de precios basada en el valor invierte este proceso (Kotler y Armstrong, 1999).
La compaiiia establece su precio meta con base en las percepciones del cliente con respecto al
valor del producto. El valor y el precio meta controlan entonces las decisiones sobre el disefio del
producto y los costos en los que puede incurrirse. El resultado es que la fijacion de precios inicia
con un analisis de las necesidades y percepciones de valor de los consumidores, y el precio se fija

de manera que sea congruente con ese valor percibido por el cliente.

2.4.2. Fijacion de precios de valor agregado

De acuerdo con Kotler y Armstrong (1999), en muchas situaciones de marketing de negocio a
negocio, el reto en cuanto a la fijacion de precios consiste en encontrar formas de mantener el
poder de fijacion de precios de la compafiia, su capacidad para escapar de la competencia de
precios Y justificar sus precios y margenes mas altos sin perder participacién de mercado. Para
conseguirlo, muchas compafiias adoptan estrategias de valor agregado. En lugar de recortar los
precios para igualar los de la competencia, vinculan caracteristicas y servicios de valor agregado

a sus ofertas para diferenciarlas y apoyar asi precios mas altos.

2.4.3. Costos de la compafiia y del producto

En tanto que las percepciones del valor por parte de los clientes establecen el precio méximo, los
costos establecen el precio minimo que la compafila puede cargar al producto (Kotler y
Armstrong, 1999). La compafiia quiere cobrar un precio que cubra todos sus costos de producir,
distribuir y vender el producto y que genere también un rendimiento aceptable por sus esfuerzos

Y riesgos.

Ahora bien, los costos de una compafiia son de dos tipos: fijos y variables. Los costos

fijos son costos que no varian con los niveles de produccion o de ventas. Los costos variables
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varian en proporcién directa con el nivel de produccion. Los costos totales son la suma de los

costos fijos y variables para un nivel determinado de produccion.

2.4.4. Fijacion de precios basada en el costo

Tal y como explican Kotler y Armstrong (1999), el método de fijacion de precios mas simple es
la fijacion de precios de costo mas margen. Pero en general, no tiene sentido usar margenes de
utilidad estandar para fijar precios, ya que cualquier método que haga caso omiso del valor para
el cliente y de los precios de la competencia no tiene muchas posibilidades de ser el precio

Optimo.

Otro enfoque de fijacion de precios orientado hacia los costos es la fijacion de precios
basada en el punto de equilibrio, 0 una variacion llamada fijacion basada en la utilidad meta. La
empresa intenta determinar el precio al cual equilibrard o lograra la utilidad meta que esta
buscando. La fijacion de precios basada en metas utiliza el concepto de diagrama de punto de
equilibrio, el cual muestra el costo total y las ganancias totales que pueden esperarse de acuerdo

con los diferentes volumenes de ventas.

2.4.5. Consideraciones internas y externas adicionales que afectan los precios

Segun Kotler y Armstrong (1999), los factores internos que afectan la fijacion de precios son:

e Estrategia global de marketing, objetivos y mezcla. La estrategia de fijacion de
precios queda determinada en buena parte por las decisiones tomadas en cuanto al
posicionamiento en el mercado. Los objetivos comunes de la fijacion de precios
podrian incluir la supervivencia, la maximizacion de las utilidades actuales, el

liderazgo en participacion de mercado, o la retencion de clientes y la creacion de
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relaciones con ellos. Las decisiones sobre precios se deben coordinar con las
decisiones sobre disefios de productos, distribucion y promocidn, con el proposito de
formar un programa de marketing coherente y eficaz.

Consideraciones organizacionales. La direccién decide que parte de la organizacion

debera fijar los precios.

Los factores externos que afectan la fijacion de precios son:

Naturaleza del mercado y demanda.

2.4.6. Fijacion de precios en diferentes tipos de mercado

Segun Kotler y Armstrong (1999), los economistas reconocen cuatro tipos de mercado, cada uno

de los cuales presenta un reto distinto en cuanto a fijacion de precios.

Cuando hay competencia pura, en el mercado se encuentran muchos compradores y
vendedores que comercian con algun producto basico uniforme. Ningan comprador o
vendedor individual imprime un efecto importante sobre el precio vigente en el
mercado.

En una competencia monopolica, el mercado consiste en muchos compradores y
vendedores que comercian dentro de un rango de precios, en vez de que con un solo
precio de mercado. Hay un rango de precios porque quienes venden pueden
diferenciar sus ofertas ante quienes compran. Los compradores pagaran precios
diferentes por cada producto. Los vendedores tratan de crear ofertas diferenciadas para
distintos segmentos de clientes.

Cuando hay competencia oligopdlica, unas cuantas compafiias vendedoras muy

sensibles a las estrategias de precios y marketing de sus competidores constituyen el
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mercado. Hay pocas compariias vendedoras porque es dificil que un vendedor nuevo
entre en el mercado.
e Enun monopolio puro, una compafiia vendedora constituye el mercado.

2.4.7. Analisis de la relacion precio-demanda

Segun Kotler y Armstrong (1999), cada precio que la compafia podria comprar producird un
nivel de demanda distinto. La relacion entre el precio que se cobra y el nivel de demanda
resultante puede representarse en una curva de demanda que muestre el nimero de unidades que
el mercado compraria en un determinado periodo segun los diferentes precios que podria
cobrarse. En el caso normal, la demanda y el precio tienen una relacion inversa, es decir, cuanto
mas alto es el precio, mas baja es la demanda. En el caso de los bienes de prestigio, la curva de
demanda a veces tiene una pendiente ascendente porque los consumidores piensan que a un
precio mas alto implica mayor calidad. Por otro lado, los mercaddlogos también necesitan
conocer la elasticidad del precio, qué tanto responde la demanda a un cambio en el precio. Si la
demanda casi no varia con un pequefio cambio en el precio, se dice que es inelastica. Si la

demanda cambia mucho, es elastica.

2.4.8. Estrategias para la fijacion de precios para nuevos productos

Segun Kotler y Armstrong (1999), las estrategias de fijacién de precios normalmente cambian
conforme el producto atraviesa por su ciclo de vida. La etapa de introduccion suele ser la mas
dificil. Las compafiias que sacan un producto nuevo enfrentan el reto de fijar los precios por
primera vez, y pueden elegir entre dos amplias estrategias: fijacion de precios por descremado y

fijacién de precios para penetrar en el mercado.
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e Asignacion de precio descremado en un determinado mercado.

o Para Stanton et al. (2007), al poner un precio inicialmente alto para un producto
nuevo se le denomina asignacion de precios descremados en el mercado. Esta
estrategia tiene varios propositos; como debe proveer margenes de utilidades
sanos, estid planeada en principio para recuperar los costos de investigacion y
desarrollo lo antes posible. Los precios mas altos pueden usarse para destacar alta
calidad. Es probable que la demanda sea restringida a niveles que no rebasan las
capacidades de produccién de la compafiia. Por ultimo, proporciona flexibilidad a
la empresa, porque es mucho mas facil bajar un precio inicial que topa con la
resistencia del consumidor que subirlo si ha resultado demasiado bajo para cubrir
los costos. La asignacion de precios descremados del mercado es conveniente en
las siguientes condiciones:

= Que el nuevo producto tenga caracteristicas distintivas muy deseadas por
los consumidores.

= Que la demanda sea bastante consistente, lo que suele ocurrir en las
primeras etapas del ciclo de vida de un producto. En esta situacion, es
improbable que los precios bajos generen grandes ingresos totales.

= Que el nuevo producto este protegido de la competencia por una 0 mas
barreras de entrada, como una patente.

e Asignacion de precios de penetracion del mercado.

o Segun Stanton et al. (2007), en la asignacion de precios de penetracion del

mercado se establece un precio inicial relativamente bajo para un nuevo producto.

El objetivo primario de esta estrategia es penetrar de inmediato en el mercado
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masivo y, al hacerlo, generar un volumen sustancial de ventas y una gran
participacion de mercado. Esta estrategia tiene mayor sentido en las siguientes
condiciones:

= Que ya exista un gran mercado masivo para el producto.

» Que la demanda sea muy flexible.

= Que se puedan lograr reducciones considerables en costos unitarios

mediante operaciones en gran escala.
= Que ya exista una competencia feroz en el mercado por este producto o se

espera que se presente poco después de que se introduzca el producto.

2.4.9. Estrategias para la fijacion de precios para la mezcla de productos

Segun Kotler y Armstrong (1999), la estrategia para fijar el precio de un producto a menudo se
tiene que modificar a menudo cuando éste forma parte de una mezcla de productos. Es dificil fijar
los precios porque los diferentes productos tienen demanda y costos relacionados entre si y
enfrentan distintos niveles de competencia. La estrategia para la fijacion de precios para cinco

situaciones se puede resumir de la siguiente manera:

e Fijacion de precios para linea de productos. Fijar los niveles del precio entre los
diversos articulos de una linea de productos.

e Fijacion de precios para producto opcional. Fijacion de precios de productos
opcionales o accesorios para un producto principal.

e Fijacion de precios para producto cautivo. Fijar el precio para productos que se deben

usar junto con un producto principal.
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e Fijacion de precios para subproductos. Fijar un precio bajo para los subproductos con
el fin de deshacerse de ellos.
e Fijacion de precios para paquete de productos. Fijar el precio de varios productos

que se venden juntos.

2.4.10. Estrategias para el ajuste de precios

Segun Kotler y Armstrong (1999), las compafiias ajustan sus precios basicos para tomar en
cuenta diversas diferencias entre los clientes y cambios en las situaciones. Las estrategias de

ajuste de precios se resumen de la siguiente manera:

e Fijacion de precios de descuento y compensacion. Reducir los precios para
recompensar respuestas de los clientes, como pagar anticipadamente o promocionar
el producto.

e Fijacion de precios segmentada. Ajustar los precios al considerar las diferencias entre
clientes, productos y lugares.

e Fijacién de precios psicoldgica. Ajustar los precios para producir un efecto
psicoldgico.

e Fijacion de precios promocional. Reducir temporalmente los precios para aumentar
las ventas en el corto plazo.

e Fijacion de precios geografica. Ajustas los precios de acuerdo con la ubicacién
geografica de los clientes.

e Fijacién de precios dindmica. Ajustar los precios de manera continua para cumplir

con las caracteristicas y necesidades individuales de los clientes y las situaciones.
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Fijacion de precios internacional. Ajustar los precios para vender en los mercados
internacionales.

Estrategias de un precio y de precio flexible. Con la estrategia de un precio, el
vendedor cobra el mismo precio a todos los clientes similares que compren
cantidades idénticas de un producto. De acuerdo con la estrategia de precio flexible,
clientes similares pueden pagar precios diferentes cuando compran cantidades
idénticas de un producto.

Alineacion de precios. Consiste en elegir un namero limitado de precios a los cuales
la empresa venderd productos relacionados entre si. Para el consumidor, la ventaja
principal es que simplifica las decisiones de compra. Para el detallista, la alineacion
de precios ayuda a la plantacion de las compras.

Asignacion de precios impares. Esta estrategia se usa comunmente en las ventas
detallistas; siguiendo este procedimiento se ponen los precios en cifras impares como
0.49 o 19.95 ddlares, en lugar de hacerlo en cifras pares. ElI razonamiento de
asignacién de precios impares es que sugiere precios mas bajos y, como resultado,
rinde ventas mayores que la asignacién de precios pares.

Asignacion de precios de lider. Muchas compafiias reducen temporalmente los
precios de unos cuantos articulos para atraer clientes. A esta estrategia se le llama
asignacion de precios de lider. Los articulos a los que se reducen los precios se les
Ilaman lideres. Los lideres deben ser productos bien conocidos, a los que se hace
mucha publicidad y que se compran frecuentemente.

Asignacion de precios altos-bajos y de precios bajos todos los dias. Consiste en

alternar entre los precios regulares (altos) y los de venta (bajos) en los productos mas
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visibles que ofrece un detallista. Las reducciones de precio frecuente se combinan con
promocion emprendedora para proyectar una imagen de precios muy bajos. Para un
detallista que trata de competir sobre la base del precio, la alternativa a la asignacién
de precios altos-bajos es la asignacion de precios bajos todos los dias, que consiste en
precios uniformemente bajos y pocas reducciones temporales de precios.

2.5. Mercados de consumo

La naturaleza de los mercados de consumo son impactados de manera importante por la
distribucion geografica de la poblacion y sus caracteristicas demograficas, tales como la edad,
sexo, ciclo de vida familiar, los ingresos, el origen étnico, la educacion, ocupacion, religion,
nacionalidad, entre otras. A continuacién se detallan algunas de las caracteristicas que afectan o

podrian afectar al proyecto de inversion objeto de este documento.

2.5.1. Distribucién geogréfica

De acuerdo con Stanton et al. (2007), los ejecutivos de marketing revisan los patrones actuales y
las tendencias proyectadas en la distribucion regional de la poblacién para tomar decisiones que
abarcan desde donde se han de ubicar las tiendas detallistas hasta la mezcla apropiada de

productos que se van a ofrecer.

2.5.2. Poblacion Rural

De acuerdo con la base de datos del Banco Mundial, la poblacion urbana de México se ha
incrementado de un 50% en 1960 hasta casi un 80% para el afio 2010, tal y como se observa en la

figura 7.
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2.5.3. Edady género

Tal y como se observa en la figura 8, practicamente el 40% de la poblacion actual en México
tiene una edad menor a 20 afios, mientras que un 51% de la poblacién son mujeres, lo cual es un
indicio muy importante para los mercadologos acerca de las necesidades que este grupo de
personas tendran en el futuro y la cantidad de productos que demandardn para satisfacer dichas

necesidades.
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Figura 7. Crecimiento de la poblacion urbana en México. Fuente: Banco Mundial (2012, s.p.)
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Figura 8. Pirdmide de poblacion, 2010. Fuente: INEGI, Censo de Poblacién y Vivienda (2010, s.p.)

2.5.4. Ciclo de vida familiar

De acuerdo con Stanton et al. (2007), las etapas del ciclo familiar son determinantes importantes
del comportamiento. Una familia de un solo padre con hijos dependientes, enfrenta problemas
sociales y econdmicos muy diferentes de los que se le plantean a una familia de dos padres. Las
parejas casadas sin hijos dedican caracteristicamente grandes proporciones de sus ingresos a la
ropa, los autos y la recreacion. Cuando llegan los hijos, los patrones de gastos cambian, ya que
muchas familias jovenes compran y amueblan un hogar. Las familias con hijos adolecentes se
encuentran con que la mayor parte del presupuesto se va en alimentos, ropa y necesidades
educativas. Segun Stanton et al. (2007), los investigadores han identificado nueve etapas del ciclo

de vida distintas cuyo comportamiento de compra difiere:
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e Etapa de solteria: solteros jovenes

e Casados jovenes: parejas sin hijos

e Hogar completo 1: parejas casadas jovenes con hijos

e Padres solteros: jovenes o de mediana edad con hijos dependientes

e Divorciados y solos: divorciados sin hijos dependientes

e Casados de mediana edad: parejas casadas de mediana edad sin hijos

e Hogar completo Il: parejas casadas de mediana edad con hijos dependientes
e Hogar vacio: parejas casadas mayores sin hijos que vivan con ellos

e Soltero viejo: solteros que todavia trabajan o estan jubilados

En la tabla 3 extraida de la base de datos del INEGI, se muestra el ciclo de vida de la
poblacién en México con datos del censo de poblacién y vivienda llevada a cabo en el afio de
2010. Se observa que mas del 51% de los hombres entre 20 y 30 afios son solteros, mientras que

para las mujeres en ese rango de edad la cifra es de poco menos de 40%.
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Tabla 3

Estado conyugal de la poblacion en México, 2010

Sexo 2010
Grupos decenales de edad Estado conyugal
Total| Soltero | Casado | Unido | Separado |Divorciado| Viudo
Poblacidn de 12 y mas afios 84927 468 35.3 40.7 14.4 3.8 1.5 4.4
12 a 19 afos 17 530 244 92.4 2 5.2 0.3 NS NS
20a 29 afios 18 680 448 455 27.9 23 2.8 0.5 0.3
30a39afios 16 763 785 15.9 56.4 20.5 4.7 1.8 0.8
40 a 49 afios 12 937 956 9.9 63.7 15.4 5.9 2.8 2.3
50a 59 afios 8959 656 7.8 65.1 11.1 6.4 3.1 6.5
60y mas afios 10055379 6.3 53.9 6.2 4.9 2.0 26.7
Hombres 40947 872 37.9 41.8 14.8 2.4 1.1 2.0
12 a 19 ahos 8811712 95.9 0.9 3.1 0.1 NS NS
20a 29 afios 9019179 51.6 24.2 22.2 1.6 0.4 0.1
30a39afiios 7990769 16.9 56.7 21.8 2.9 1.3 0.3
40a 49 afios 6174 686 9.5 66.9 17.1 3.7 2 0.8
50 a 59 afios 4271988 6.6 71.1 13.6 4.1 2.2 2.4
60y mas afios 4679 538 4.9 67.2 8.8 3.9 1.5 13.7
Mujeres 43979 596 32.8 39.6 14.1 5.0 1.9 6.6
12 a 19 afios 8718532 88.9 3.0 7.4 0.6 NS NS
20a 29 afios 9661269 39.8 31.3 23.8 4 0.7 0.4
30a39afios 8773016 14.9 56.1 19.3 6.2 2.2 1.2
40 a 49 aiios 6763270 10.4 60.8 13.8 7.8 3.5 3.6
50 a 59 afios 4 687 668 9.0 59.6 8.7 8.5 3.9 10.3
60y mas afios 5375841 7.6 42.3 4.0 5.8 2.3 38

Fuente: INEGI, Censo de Poblacién y Vivienda (2010, s.p.)

2.5.5. Educacion e ingresos

La educacion tiene un efecto significativo en los ingresos (Stanton et al., 2007). Saber lo que esta
ocurriendo con los ingresos es importante porque la cantidad de éstos influye en los patrones de
gastos. A continuacidn se enumeran algunas de las conclusiones de estudios del Departamento
del Trabajo de Estados Unidos citado por Stanton et al. (2007), relacionado con los gastos del

consumidor:

e En todas las categorias de productos, los miembros de un nivel determinado gastan

considerablemente mas dinero en total que los niveles inferiores.
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e En cada grupo sucesivamente mas alto, la cantidad que se gasta en alimentos declina
como porcentaje de los gastos totales.

e El porcentaje de gastos totales dedicado al total de vivienda, servicios y operacion del
hogar se mantiene razonablemente constante en los conjuntos de medianos y altos
ingresos.

e El porcentaje de gastos totales en transportacion, incluida la compra de automoviles,
tiende a aumentar a medida que crecen los ingresos en los grupos de bajos y medianos

ingresos.

2.6. Canales de distribucion y administracion de la cadena de suministro

Para Kotler y Armstrong (1999), la produccién y entrega de un producto o servicio a los
compradores requiere crear relaciones no solamente con los clientes, sino también con
proveedores y revendedores clave en la cadena de suministro de la compafiia. Esta cadena
consiste en socios superiores e inferiores. La asociacion superior de la compafiia es el conjunto de
compafiias que proveen materias primas, componentes, partes, informacion, fondos y la
experiencia necesaria para crear un producto o servicio. Sin embargo muchos mercaddlogos se
han enfocado tradicionalmente en la parte inferior de la cadena de suministro — canales de

marketing o canales de distribucion enfocados directamente hacia el cliente -.

Las decisiones que una compafiia toma sobre el canal afectan directamente a todas las
demas decisiones de marketing. La fuerza de ventas de la compafiia y sus decisiones de
comunicacion dependen de gue tanta persuasion, capacitacion, persuasion y apoyo necesiten sus
socios del canal. Si una compafiia adquiere o desarrolla ciertos productos nuevos podria depender

de que tan bien armonicen estos productos con las habilidades de los miembros de su canal.
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2.6.1. Cémo agregan valor los miembros del canal

Segun Kotler y Armstrong (1999), los productores usan intermediarios porque éstos pueden
suministrar mas eficazmente los bienes a los mercados meta. Gracias a sus contactos,
experiencia, especializacion y escala de operacion, los intermediarios ofrecen a la compafiia mas
de lo que ésta puede lograr por su cuenta. Desde el punto de vista econémico, el papel de los
intermediarios de marketing consiste en transformar los surtidos de productos que las compafiias
elaboran en los surtidos que los consumidores desean. Las compafias producen surtidos
reducidos de productos en grandes cantidades, pero los consumidores quieren surtidos amplios de
productos en pequefias cantidades. Los miembros de los canales de marketing compran grandes
cantidades a muchos productores y las dividen en las mas pequefias cantidades y los surtidos mas

amplios que los consumidores desean.

Para proporcionar productos y servicios a los consumidores, los miembros del canal
agregan valor al eliminar las brechas importantes de tiempo, lugar y posesion que separan los
bienes y servicios de quienes los usaran (Kotler y Armstrong, 1999). Los miembros del canal de
marketing realizan varias funciones clave, tales como reunir y distribuir la informacion de
investigacion de mercados, desarrollar y difundir comunicaciones persuasivas acerca de una
oferta, encontrar compradores prospectos, moldear y ajustar la oferta a las necesidades del
comprador, llegar a acuerdos con respecto al precio, transportar y almacenar mercancias, adquirir

y utilizar fondos para cubrir los costos del trabajo del canal, asumir los riesgos, etc.
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2.7 Muestreo y métodos estadisticos

En esta seccion se describe un método de muestreo de la poblacion para un producto y los
criterios de seleccion del tamafio de dicha muestra, asi como el uso de algunas herramientas
estadisticas. El objetivo de presentar esta informacion es familiarizar al lector con la metodologia
propuesta para el ejercicio del caso préactico mostrado en la siguiente seccion de este escrito.

Segun Lind et al. (2004), en muchos casos el muestreo es la Unica forma de determinar
algo acerca de la poblacion dado que:

e Lanaturaleza de muchas prueba es destructiva

e Existe una imposibilidad fisica de revisar a todos los integrantes de una poblacion

e El costo de estudiar a todos los integrantes de una poblacion es prohibitivo.

e Los resultados de una muestra son adecuados.

e En ocasiones se necesitaria mucho tiempo para entrevistar a toda la poblacion.
Para ello, de acuerdo con Lind et al. (2003) existen tres tipos basicos de muestreo:

1) Muestreo aleatorio simple, que es una muestra seleccionada de tal manera que cada
integrante de la poblacién tiene la misma probabilidad de quedar incluido.

2) Muestreo aleatorio sistematico, donde los integrantes o elementos de la poblacién se
ordenan en alguna forma — por ejemplo alfabéticamente — en un archivo segun la
fecha en que se reciben, o por algin otro método. Se selecciona al azar un punto de
partida, y después se elige para la muestra cada k-ésimo elemento de la poblacion.

3) Muestreo aleatorio estratificado, donde una poblacion se divide en subgrupos,

denominados estratos, y se selecciona una muestra de cada uno.
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2.7.1. Intervalos de confianza

De acuerdo con la definicion presentada por Lind et al. (2004), un intervalo de confianza es un

conjunto de valores obtenido a partir de los datos muestrales, en el que hay una determinada

probabilidad de que se encuentre el pardmetro. A este pardmetro se le conoce como el nivel de

confianza.

Entonces, de acuerdo con Lind et al. (2004) la pregunta frecuente al disefiar un estudio

estadistico es: ¢Cuantos objetos deben tomarse en una muestra? El tamafio necesario de la

muestra depende de tres factores:

1)

2)

3)

Nivel de confianza. Las personas que realizan estudios eligen un nivel de confianza.
Los niveles de confianza mas comunmente usados son 95% y 99%, pero se puede
usar cualquier nivel entre 0 y 100%. El nivel de confianza de 95% corresponde al
valor z=1.96 y el nivel de confianza de 99% corresponde al valor z=2.58. Entre
mayor sea el nivel de confianza elegido, mayor sera el tamafio de la muestra
correspondiente.

Error permitido. EI maximo error se designa por E, que es la cantidad que se suma o
se resta a la media muestral para determinar los extremos del intervalo de confianza.
Este es la cantidad de error que las personas que realizan el estudio estan dispuestas a
tolerar. Este error corresponde a la mitad de la amplitud del intervalo de confianza.
Desviacion estandar poblacional. Si la poblacion estd muy dispersa, se requerird una
muestra grande. Por otro lado, si la poblacion esta concentrada (es homogénea) el
tamafo de muestra requerido serd mas pequefio. Serd necesario usar una estimacion

de la desviacion estandar poblacional.
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Segun Lind et al. (2004), la interaccion entre estos tres factores y el tamafio de la muestra

se puede expresar en la siguiente formula:

2
Tamario de la muestra para estimar la media poblacional ......................... n= (2)

donde:
n, es el tamafio de la muestra
z, es el valor normal estandar que corresponde al tamafio de la muestra
s, es la estimacion de la desviacion estandar de la poblacion
E, es el maximo error permitido

A continuacion se presenta un ejemplo extraido de Lind et al. (2004) para ilustrar el

procedimiento de seleccion del tamafio de muestra.

Ejemplo. Un estudiante de administracion quiere determinar el ingreso medio mensual de
los miembros del consejo ciudadano de una ciudad grande. El error al estimar la media debe ser
inferior a $100 con un nivel de confianza de 95%. El estudiante encontré un informe de la
Secretaria del Trabajo en el que se estimd que la desviacion estandar era de $1,000. ;De qué

tamanio debera ser la muestra?

Solucion. ElI mé&ximo error permitido E es de $100. El valor de z para un nivel de
confianza de 95% es 1.96 y el valor estimado de la desviacion estandar es $1,000. Substituyendo

estos valores en la formula de tamafio de la muestra se tiene:

n = (ﬁ)z _ ((1-96)($1000)

2
£ $100 ) = 384.16
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El valor obtenido se redondea a 385, que es la muestra requerida para satisfacer las

especificaciones.

2.7.2. Pruebas de hipotesis

De acuerdo con Lind et al. (2004) una hipdtesis en una aseveracion acerca de una poblacién. Para
verificar si la afirmacidn es razonable se usan datos, motivo por el cual se utilizan las pruebas de
hipdtesis, las cuales comienzan con una afirmacion o suposicion acerca de un parametro

poblacional, como la media poblacional.

Segun Lind et al. (2004), existe un procedimiento de cinco pasos que sistematiza la

prueba de hipdtesis:

e Paso I: Plantear la hipdtesis nula (Ho) y la hipétesis alternativa (H1).

o La hipdtesis nula se plantea con el objetivo de realizar una prueba, y es una
afirmacion que no se rechaza a menos que los datos muestrales proporcionen
evidencia convincente de que es falsa. La hipotesis alternativa describe lo que se
concluira si se rechaza la hipétesis nula; la hipdtesis alternativa se acepta si los
datos muestrales proporcionan suficientes evidencias estadisticas de que la
hipétesis nula es falsa.

e Paso 2: Seleccionar el nivel de significancia.

o El nivel de significancia es la probabilidad de rechazar la hip6tesis nula cuando es
verdadera. Tradicionalmente se selecciona el nivel 0.05 para proyectos de
investigacion sobre consumo, el nivel 0.01 para aseguramiento de calidad y el
0.10 para encuestas politicas.

e Paso 3: Calcular el valor estadistico de prueba.
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o Es el valor determinado a partir de la informacion muestral que se utiliza para
determinar si se rechaza la hipétesis nula. En las pruebas de hipdtesis para la
media (u), cuando se conoce la desviacion estandar poblacional (c) o cuando el
tamafo de la muestra es grande, el valor estadistico de prueba z se determina a

partir de:

Distribucion z como estadistico de prueba.....................ocoeunil. Z=

Se puede determinar si la diferencia entre X y 1. es estadisticamente significativa,
encontrando el nimero de desviaciones estandar a las que se encuentra X de

aplicando la formula anterior.

e Paso 4: Formular la regla de decision.

o Una regla de decision establece las condiciones especificas en las que se rechaza
la hipotesis nula. La region de rechazo define la ubicacién de todos los valores que
son tan grandes o tan pequefios, que la probabilidad de que se presenten bajo la
suposicion de que la hipotesis nula es verdadera, es muy remota.

e Paso 5: Tomar una decision.

o El quinto y dltimo paso en una prueba de hipotesis es calcular el estadistico de

prueba, compararlo con el valor critico, y tomar la decision de rechazar o no la

hipétesis nula.
Para ilustrar la teoria anteriormente descrita, Lind et al. (2004) proporcionan un ejemplo:

Ejemplo. La empresa Steel Company fabrica y ensambla escritorios y otros muebles para
oficina en diversas plantas de Nueva York. La produccién semanal del escritorio modelo A325 en

la planta Fredonia, se distribuye normalmente, con una media de 200 y una desviacion estandar
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de 16. En tiempos recientes, debido a la expansion del mercado, se han introducido nuevos
métodos de produccion y contratado mas empleados. El vicepresidente de la compafiia quisiera
saber si ha habido alguna variacion en la produccion semanal. Planteado de otra forma, ¢el
numero medio de escritorios producidos en Fredonia es diferente de 200?. Utilice el nivel de

significancia de 0.01.

Solucién. Se utiliza el procedimiento estadistico de prueba de hipdtesis para investigar si

la tasa de produccién ha cambiado respecto del valor de 200 por semana.

Paso 1. La hipotesis nula es “la media poblacional es 200”. La hipotesis alternativa es “la

media es diferente de 200” o “la media no es 200”. Las dos hipotesis se expresan como sigue:

Ho: 11 =200

H1: 1 #200

Esta es una prueba de dos colas debido a que la hipdtesis alternativa no establece una
direccién. En otras palabras, no establece si la produccién media es mayor o menor que 200. El

vicepresidente sélo desea averiguar si la tasa de produccién es diferente de 200.

Paso 2: Se utiliza el nivel de significancia de 0.01.

Paso 3: El estadistico de prueba para una media es z. La transformacion de los datos de
produccion a unidades estandar (valores z). Se toma una muestra de la poblacién (produccion
semanal), y se encuentra que el nimero medio de escritorios producidos en el ultimo afio (50
semanas) es 203.5. La desviacion estandar es 16 escritorios por semana, por lo que se tienen los

elementos para calcular z:
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X—pu 203.5-200
z= = = 1.55
o/\n 16//50

Paso 4: La regla de decision se formula hallando el valor critico de z. Puesto que esta es
una prueba de dos colas, la mitad de 0.01 es decir 0.005, esté en cada cola. El &rea en la que no se
rechaza Ho, localizada entre las dos colas, es por consiguiente 0.99. Las tablas de area bajo la
curva normal se basan en sélo la mitad del area bajo la curva, o sea 0.500. Luego 0.500-0.005 es
0.4950, y asi este valor es el area entre 0 y el valor critico. Localizando 0.4950 en las tablas de
area bajo la curva normal, el valor méas cercano es 0.4951, cuyo valor critico en la fila y columna
correspondiente es 2.58. Por lo tanto, la regla de decision es: rechazar la hipotesis nula y aceptar
la hipotesis alternativa, si el valor de z calculado no queda en la region entre -2.58 y 2.58. En

caso contrario, no se rechaza la hipdtesis nula si z queda entre -2.58 y 2.58.

Paso 5: Puesto que 1.55 no cae en la regién de rechazo, no se rechaza Ho. De modo que se
concluye que la media de la poblacion no es distinta de 200. Asi que se informa al vicepresidente
que la evidencia muestral o refleja que la tasa de produccion en la planta Ferdonia haya cambiado
de 200 por semana. La diferencia de 3.5 unidades entre la tasa de produccion semanal historica y

la del afio anterior, puede atribuirse razonablemente al azar.

2.7.3. Regresion lineal y correlacion

Segun Lind et al. (2004), el analisis de correlacion es el estudio de la relacion que existe entre las
variables, o dicho con otras palabras es el conjunto de técnicas estadisticas empleadas para medir
la intensidad de la asociacion entre las variables. El principal objetivo del analisis de correlacién
consiste en determinar qué tan intensa es la relacion entre dos variables. Normalmente, el primer

paso es mostrar los datos en un diagrama de dispersion, la cual es una grafica que representa la
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relacion entre dos variables, de las cuales una es la variable que se predice o calcula (variable

dependiente) y la otra es la variable que proporciona las bases para el célculo.

De acuerdo con lo presentado por Cantu (1999), el coeficiente de correlacién (r) se utiliza
para cuantificar el grado en que una variable provoca el comportamiento de otra. Se puede
observar dicha interaccion en un diagrama de dispersion, donde muchos de los puntos que la
conforman pueden estar muy cerca de la linea recta que los atraviesa 0 muy alejados con respecto
a la misma, de tal manera que el indice que se utiliza para medir este grado de cercania de los
puntos con respecto a la linea recta es la correlacion (Cantd, 1999). Otra definicion presentada
por Lind et al. (2004) sefiala que el coeficiente de correlacion es la medida de la intensidad de la

relacion lineal entre dos variables.

Segun Canta (1999), el factor de correlacidn es un namero entre -1 (correlacion negativa
muy fuerte) y +1 (correlacion positiva muy fuerte), y r=0 indicaria correlacion nula. La figura 9

extraida de Lind (2004) muestra la intensidad y direccion del coeficiente de correlacion.

Correlacién Sin Correlacién
negativa correlacion positiva
perfecta perfecta

Correlacion Correlacion  Correlacidon Correlacion Correlacion  Correlacién
negativa negativa negativa positiva positiva positiva
intensa moderada débil débil moderada intensa
-1.00 -0.50 0 0.50 1.00
€. Correlacion negativa } Correlacion positiva — =——

Figura 9. Intensidad y direccion del coeficiente de correlacion. Fuente: Lind et al. (2009, p. 461)

Segun Lind et al. (2004), el indice de correlacion se puede calcular estadisticamente

mediante el uso de la siguiente ecuacion:
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R(EXY) = (EOEY)
JnEx) - C[(E ) - E 1]

donde:

n es el nimero de pares de observaciones

>X  eslasuma de los valores de la variable X

>Y  eslasuma de los valores de la variables Y

(XX?) es la suma de los cuadrados de los valores de la variable X
(>X)? es el cuadrado de la suma de los valores de la variable X
(>Y?) es la suma de los cuadrados de los valores de la variable Y
(XY)? es el cuadrado de la suma de los valores de la variable Y
>XY suma de los productos de Xy Y

Ahora bien, segin Lind et al. (2004), los términos débil, moderado e intenso presentados
en la definicion del coeficiente de correlacion no tienen un significado preciso, por lo que una
medida que tiene una aceptacion mas facil de interpretar es el coeficiente de determinacion, el
cual es una porcion de la variacion total en la variable dependiente Y, que se explica por la
variacion en la variable independiente X. El coeficiente de determinacion se calcula elevando al

cuadrado el coeficiente de correlacion.

Para Lind et al. (2004), la técnica empleada para desarrollar una ecuacion y estimar el
valor de la variable dependiente Y con base a un valor de la variable independiente X, se conoce

como analisis de regresion, el cual utiliza una técnica conocida como principio de minimos
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cuadrados que consiste en minimizar la suma de los cuadrados de las distancias verticales entre
los valores verdaderos de Y y los valores pronosticados de Y. La forma general de la ecuacion de

regresion lineal es:

Y =a+bx
donde:
Y’ es el valor pronosticado de la variable Y para un valor seleccionado de X.
a es la ordenada de la interseccion con el eje Y, es decir el valor estimado de Y
cuando X=0.
b es la pendiente de la recta, o el cambio promedio en Y’ por unidad de cambio en la
variable independiente X.
X es cualquier valor seleccionado de la variable independiente.

Las formulas para calcular los coeficientes de regresién a'y b son:

b = nQXY) - CX)RXY)
- 2
n(XX°) — (X X)?

donde:

X es un valor de la variable independiente

Y es un valor de la variable dependiente

n es el nimero de elementos de la muestra
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2.7.4. Analisis de regresion y correlacién maltiples

Para Lind et al. (2004), la ecuacion de regresion lineal puede ser ampliada para tener méas
variables independientes adicionales. La forma general de la ecuacion de regresion mdultiple con

dos variables independientes es:
Y =a+bx; +byx,
donde:
X1, X2 son las dos variables independientes
a es la interseccion con el eje Y
b; es la variacion neta en Y por cada unidad de variacion en X;, manteniendo X, constante
b, es el cambio neto en Y para cada cambio unitario en X,, manteniendo X; constante
Para ilustrar de mejor manera esto, se presenta el ejemplo mostrado por Lind et al. (2004).

Ejemplo. Suponga que para un vehiculo, el rendimiento del galon de gasolina esta
directamente relacionado con el octanaje de la gasolina que se utiliza (X;), e inversamente
relacionado con el peso del automdvil (X;). Se considera que la ecuacion de regresion maultiple

obtenida a través de la formula anterior utilizada en un programa de computo es:
Y’ =6.3+0.2X; —0.001X,

El valor b; = 0.2 indica que por cada aumento de 1 en el octanaje del combustible, el
rendimiento del auto serd de 2/10 de milla mas por galon, independientemente del peso del
vehiculo, esto es el peso del vehiculo se mantiene constante. El valor b, = -0.001 indica que por

cada aumento de una libra en el peso del automovil, el rendimiento por galon de combustible
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disminuira en 0.001, independientemente del octanaje de la gasolina que se utilice. El valor 6.3
indica que el plano de regresion intercepta al eje Y en 6.3 cuando X; y X, son cero. Por ejemplo,
si el peso del automovil es de 2,000 libras y el octanaje de la gasolina es 92, el rendimiento

promedio del galon de gasolina serd 22.7 millas, que se obtiene de:

Y= a+ biXq + byXp = 6.3 + 0.2(92)+(-0.001)*2000 = 22.7

2.7.5. Error estandar multiple de estimacion

Segun Lind et al. (2004), el error estandar de estimacion describe la variacion con respecto a la
recta de regresion. Este mismo concepto es valido en la regresion multiple. Si se tienen dos
variables mdltiples independientes, se puede pensar en ellas como la variacion respecto a un

plano de regresion. La formula para calcular el erro estandar es:

MOERSE
Y n—(K+1)

donde:
Y es el valor observado
Y’ es el valor estimado mediante la ecuacion de regresion
n es el nmero de observaciones de la muestra
k es el nimero de variables independientes

2.7.6. Prueba global: Verificacién de la validez del modelo de regresion multiple

De acuerdo con Lind et al. (2004), se puede probar la capacidad de las variables independientes

X1, Xy, etc, para explicar el comportamiento de la variable dependiente Y. A esta prueba se le
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conoce como prueba global. Esta prueba investiga basicamente si es posible que todas las
variables independientes tengan coeficientes de regresion neta iguales a cero. En otras palabras,

¢podria la cantidad de variacién explicada R?, presentarse por casualidad?

Para responder esta pregunta, se debe de recordar que en una prueba de hipétesis, primero
se establecen las hipdtesis nula y alternativa (Lind et al., 2004). Para verificar si los coeficientes

de regresion neta en la poblacion son cero, se establece una hipdtesis nula:

Ho = [i))l = [32

H; = No todas las [ son 0
donde:
Ho = Hipotesis nula
H; = Hipotesis alternativa
B1, 2= Coeficientes de regresion neta en la poblacion

De acuerdo con Lind, si la hipétesis nula es verdadera, ello implica que todos los
coeficientes de regresion son cero y, légicamente, no son de utilidad al estimar la variable
dependiente. Si éste fuera el caso, se tendria que buscar otras variables independientes o adoptar
un enfoque diferente para estimar el valor de Y. Para probar la hipétesis nula de que todos los
coeficientes de regresion multiple valen cero, se emplea la distribucion F, la cual se encuentra

mediante la siguiente ecuacion:
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e SSR/k
~ SSE/[n— (k+1)]

Donde:

SSR  es la suma de los cuadrados “explicados por” la regresion

SSE es la suma de los cuadrados del error

n es el nimero de observaciones

k es el nimero de variables independientes

Ahora bien, el valor critico de F se puede obtener de cualquier tabla estadistica que
muestre los valores criticos de la distribucién F para un determinado valor de significancia. La
regla de decisidn es: no rechazar la hipétesis nula de que todos los coeficientes de regresion son
0, si el valor calculado de F es menor o igual al valor critico de F. Si el valor critico de F es

mayor que el calculado, se rechaza Hy y se acepta la hip6tesis alternativa (H,).

2.8. Variables de desarrollo de producto

De acuerdo con Stanton et al. (2007), un producto es un conjunto de atributos fundamentales
unidos de una forma identificable. Estos atributos pueden ser tangibles e intangibles, como
pueden ser empaque, color, precio, calidad, marca, servicio, reputacion del vendedor, etc, tal y

como se aprecia en la figura 10.
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Figura 10. Los atributos inherentes a un producto. Fuente: Stanton et al. (2007, p. 221)

2.8.1. Tipos de Producto

Segun Stanton et al. (2007), las organizaciones deben saber qué clase de productos deben ofrecer
a los clientes potenciales para ejecutar programas de marketing eficaces. De este modo, los
productos se separan en dos categorias, los productos de consumo y los de negocio, y después

cada categoria se subdivide nuevamente.

e Productos de consumo. Los productos de consumo estan destinados al consumo
personal en los hogares. Sin embargo, la gama de productos de consumo es
demasiado amplia, por lo que es necesario proporcionar una nueva clasificacion
basada en cédmo proceden los consumidores a la compra de un producto, tal y como
se muestra a continuacion:

o Bienes de conveniencia. Es u producto que al consumidor le resulta comodo
adquirir sin procurarse informacion adicional y que luego compra realmente con el
minimo esfuerzo. El consumidor esta dispuesto a aceptar cualquiera de varias

marcas y comprara la que sea mas accesible, como pueden ser muchos
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comestibles, dulces baratos, miscelaneos de farmacia y articulos de ferreteria
doméstica. Los bienes de conveniencia tienen por lo general un precio bajo, no
son voluminosos y no les afecta mucho los caprichos del estilo y la moda. Como
la mayoria de las tiendas detallistas venden s6lo un pequefio volumen de la
produccién total de un bien de conveniencia, no es econémico vender de manera
directa a todos los puntos de venta detallistas, asi que el productor recurre a los
mayoristas para vender el producto a los detallistas elegidos.

Bienes de compra comparada. Es un producto tangible del cual el consumidor
quiere comparar calidad, precio y tal vez estilo en varias tiendas antes de hacer
una compra, tales como puedes ser la ropa de moda, los muebles, los aparatos
electrodomésticos caros y los automdviles. El proceso de busqueda y comparacion
continua es largo ya que el cliente cree que los beneficios potenciales de contar
con mas informacion valen el tiempo y el esfuerzo dedicados a esas compras. Los
fabricantes de bienes de compra comparada requieren menos puntos de venta
detallistas porque los consumidores estan dispuestos a caminar en busca de lo que
desean. El fabricante suele trabajar en estrecho contacto con los detallistas en el
marketing de bienes de compra comparada. Para los consumidores de un bien de
compra comparada, la reputacién de las tiendas que ofrecen el producto es mas
importante que la imagen de los fabricantes.

Bienes de especialidad. Es un producto tangible por el que el consumidor tiene
una fuerte preferencia de marca, al grado de estar dispuesto a dedicar tiempo y
esfuerzos considerables para localizarla, como por ejemplo trajes para hombres

costosos, equipo de sonido estereofonico, productos para la salud, equipo
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fotografico y para muchas personas, automoviles nuevos y cierto tipo de
electrodomésticos.

o Bienes no buscados. Es un producto nuevo del cual el consumidor no tiene
conocimiento todavia, o un producto del que el consumidor esta al tanto, pero que
no desea precisamente en el momento presente.

Productos de negocios. La finalidad de los productos de negocios es la reventa, su uso

en la elaboracion de otros productos o la provision de servicios en una organizacion.

En consecuencia, los bienes de consumo se pueden clasificar basados en los usos

multiples de los productos, tal y como se describe a continuacion:

o Materia primas. Son los bienes de negocios que se convierten en parte de otro
producto tangible antes de ser procesados en cualquier otra forma, y comprenden
bienes que se encuentran en estado natural (minerales, productos del bosque o del
mar, etc) y productos agricolas, como el algodoén, frutas, ganado y productos
animales. Las caracteristicas de las materias primas en su estado natural afectan a
forma en que se comercializan, ya que los precios normalmente siguen la ley de la
oferta y la demanda, por lo que los productores individuales tienen poco o ningln
control sobre el precio del mercado prevaleciente.

o Materiales y partes de fabricacién. Son los bienes de negocios que se convierten
en parte del producto terminado después de haberse procesado en cierta medida.
El hecho de que hayan sido procesados los distingue de las materias primas, ya
que los materiales de fabricacion pasan por mas procesamiento, como por ejemplo
el hierro en lingotes que entra en la produccion de acero, el hilo que se teje para
formar telas y la harina que forma parte del pan. Las partes de fabricacion, sin

posterior cambio de forma, se unen a otras. Los materiales y partes de fabricacion
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se suelen comprar en grandes cantidades. Lo normal es que las decisiones de
compra se basen en el precio y el servicio que dé el vendedor. Para asegurar su
abasto adecuado y oportuno el comprador tiene que hacer su pedido con un afio 0
mas de anticipacion.

o Instalaciones. Son los productos manufacturados que comprenden el equipo
principal, de alto costo y larga vida de una organizacion, como por ejemplo los
generadores de una presa, el edificio de una fabrica, los motores diesel de un
ferrocarril, etc. EI marketing de instalaciones representa un verdadero reto, porque
cada unidad vendida representa una gran cantidad de dinero; con frecuencia cada
unidad se produce conforme a especificaciones detalladas del comprador.

o Equipo accesorio. Son los productos tangibles de valor considerable que se
utilizan en las operaciones de una compariia. Esta categoria de negocios no se
convierte en parte real de un producto terminado ni tiene impacto significativo en
la escala real de operaciones de la organizacion, como por ejemplo las terminales
de punto de venta de una tienda detallista, pequefias herramientas eléctricas,
vehiculos montacargas Yy escritorios de oficinas.

o Suministros de operacion. Son los bienes de negocios que se caracterizan por un
bajo valor monetario por unidad y una corta duracion, y que contribuyen a las
operaciones de una organizacion sin convertirse en parte del producto terminado,

como por ejemplo los aceites lubricantes, los lapices y la papeleria.

2.8.2. Desarrollo de nuevos productos

Segun Kotler y Armstrong (1999), ante los rapidos cambios en los gustos de los consumidores, la

tecnologia, y la competencia, las compafiias deben desarrollar un flujo constante de productos y
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servicios nuevos. Una compariia puede adquirir productos nuevos de dos maneras: una de las

cuales consiste en la adquisicion mediante la compra de una compafiia entera, una patente o una

licencia para producir el producto de alguien mas. La otra forma se basa en el desarrollo de

nuevos productos, lo cual se lleva a cabo en el departamento de investigacion y desarrollo de la

propia compafiia. El término nuevos productos se refiere a productos originales, a mejoras en los

productos, a modificaciones de los productos, y a marcas nuevas que la compafiia desarrolla

mediante sus propias actividades de investigacion y desarrollo.

Para Kotler_y Armstrong (1999), el proceso de desarrollo de nuevos productos se puede

describir en los siguientes pasos:

1)

2)

Generacion de ideas. Las empresas deberian de contar con un sistema para la
generacion de ideas en donde se brinde un ambiente propicio para que todos los
empleados aporten ideas para crear nuevos productos.

Depuracion de ideas. El proposito de la generacion de ideas es crear una gran
cantidad de ideas. El propésito de las ideas subsecuentes es reducirlas en nimero. La
primera etapa en la reduccion de la cantidad de ideas es la depuracién de ideas, la
cual ayuda a encontrar las ideas buenas y desechar las malas lo antes posible. Los
costos por el desarrollo del producto se elevan considerablemente en las etapas
posteriores, por lo que la compafiia solo querrd proceder con las ideas que tengan
mayores posibilidades de convertirse en productos rentables. Muchas compafiias
piden a sus ejecutivos escribir sus ideas para productos nuevos en un formato
estandar a fin de que un comité de productos nuevos las pueda revisar en términos de

un conjunto de criterios generales.



3)

4)
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Desarrollo y prueba del concepto. Una idea atractiva debe desarrollarse para
convertirla en un concepto de producto. Es importante distinguir entre una idea de
producto, un concepto de producto y una imagen de producto. Una idea de producto
es una idea para desarrollar un posible producto que la compafiia pueda imaginarse
ofreciendo al mercado. Un concepto de producto es una version detallada de la idea
del producto. Una imagen de producto es la forma en que los consumidores perciben

un producto real o potencial.

Ahora bien, la prueba de concepto requiere exponer los conceptos de productos
nuevos ante grupos de consumidores meta. ElI concepto se podria presentar a los
consumidores simbolica o fisicamente. Después de exponer el concepto a los
consumidores, se podrian conocer sus reacciones ante él mediante las respuestas

obtenidas a través de encuestas.

Desarrollo de la estrategia de marketing. En el supuesto de que una empresa ha
determinado ya el concepto, el siguiente paso consiste en el desarrollo de la estrategia
de marketing para introducir el producto al mercado. La declaracion de estrategia de
marketing consta de tres partes. La primera parte describe al mercado meta (tipo de
familia o individuo, tipo de educacidn e ingreso), al posicionamiento planeado para el
producto (caracteristicas distintivas del producto) y los objetivos de ventas

(participacion de mercado y utilidades para los primeros afios).

La segunda parte de la estrategia de marketing delinea el precio planeado para el

producto y el presupuesto de distribucion y marketing para el primero afio.



5)

6)

7)

8)
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La tercera parte de la declaracion de la estrategia de marketing describe las ventas
que se espera obtener a largo plazo, las utilidades meta, y la estrategia de mezcla de

marketing.

Anélisis de negocios. Una vez que la direccion haya decidido cuél concepto de
producto y qué estrategia de marketing, puede evaluar el atractivo de la propuesta
como negocio. El andlisis de negocios implica una revision de las proyecciones de
ventas, de los costos, y de las utilidades de un producto nuevo con el fin de averiguar
si estos factores satisfacen los objetivos de la compafiia.

Desarrollo del producto. Si el concepto de producto pasa la etapa de andlisis de
negocios, entra a la etapa de desarrollo de producto para convertirlo en un producto
fisico. Sin embargo, el paso del desarrollo del producto exige un gran incremento en

la inversién, y mostrara si el producto puede convertirse o no en un producto préactico.

El departamento de investigacion y desarrollo creara y probara una o mas versiones
fisicas del concepto de producto. Buscara disefiar un prototipo que satisfaga e interese

a los consumidores y se pueda producir rapidamente y dentro de presupuesto.

Mercado de prueba. EI mercado de prueba es la etapa en que el producto y el
programa de marketing en situaciones de mercado mas realistas. EI mercado de
prueba proporciona al mercad6logo experiencia en el marketing del producto antes de
hacer el importante gasto de una introduccion completa. El tamafio necesario del
mercado de prueba varia con cada producto nuevo.

Comercializacion. EI mercado de prueba proporciona a los directores la informacion

que necesitan para tomar la decision final en cuanto a lanzar o no el producto nuevo.
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Si la compaiiia decide proceder con comercializacion, enfrentara elevados costos para
construir o rentar instalaciones de fabricacion, publicidad, promocion de ventas y

otras actividades de marketing.

2.8.3. Ciclo de vida de un producto

De acuerdo con Kotler y Armstrong (1999), después de lanzar el producto nuevo, la direccion
quiere que el producto disfrute de una vida larga y feliz. La direccién sabe que todo producto
tiene un ciclo de vida, aunque su forma y direccion exactas no se conocen con antelacién. El ciclo

de vida del producto comprende cinco etapas bien definidas:

1. El desarrollo del producto inicia cuando la compafiia encuentra y desarrolla una idea
de producto nuevo. Durante el desarrollo del producto, las ventas son nulas y los
costos de inversion de la comparfiia aumentan.

2. La introduccion es un periodo de crecimiento lento de las ventas a medida que el
producto se introduce en el mercado. Las utilidades son nulas en esta etapa debido a
los considerables gastos en que se incurre por la introduccion del producto.

3. El crecimiento es un periodo de aceptacion rapida en el mercado y de aumento en las
utilidades.

4. La madurez es un periodo en el que se frena el crecimiento de las ventas porque el
producto ha logrado la aceptacion de la mayoria de los compradores potenciales.

5. Ladecadencia es el periodo donde las ventas bajan y las utilidades se desploman.

2.8.4. Normatividad de un producto

De acuerdo con Ramirez (2010), las Normas Oficiales Mexicanas son las regulaciones técnicas

que contienen la informacidn, requisitos, especificaciones, procedimientos y metodologia que
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permiten a las distintas dependencias gubernamentales establecer parametros evaluables para
evitar riesgos a la poblacién, a los animales y al medio ambiente. Estdn presentes en
practicamente todo lo que te rodea, agua embotellada, licuadoras, llantas, ropa, etc. EI gobierno
es el encargado de identificar los riesgos, evaluarlos y emitir las NOM. Sin embargo en el
proceso se suman las consideraciones de expertos externos provenientes de otras areas. Las NOM

estan conformadas por comités técnicos integrados por todos los sectores interesados en el tema,

no Unicamente gobierno sino también por investigadores, académicos y cdmaras industriales o de
colegios de profesionistas. Antes de que una norma entre en funcionamiento, debe existir un
consenso entre el Comité Consultivo Nacional, donde a través de PROFECO, el consumidor

también tiene un representante, puesto que son discusiones de caracter técnico y cientifico.

2.8.5. Normatividad para carriolas

A continuacion se enlistan las NOM que debe cumplir cualquier carriola para que pueda ser

ofrecida a la venta en el mercado mexicano:

e NOM-050-SCFI-2004. Informacion comercial. Etiquetado general de productos.

e NOM-133/2-SCFI-1999. Productos infantiles. Funcionamiento de carriolas para la
seguridad del infante. Especificaciones y métodos de prueba.

e NOM-004-SCFI-2006. Informacion comercial. Etiquetado de productos textiles,
prendas de vestir, sus accesorios y ropa de casa.

o NMX-A-084/1-INTEX-2005. Industrial textil. Fibras textiles. Parte 1. Analisis
cuantitativo. Método de prueba.

e NMX-A-165/2-INNTEX-1995. Determinacion de la solidez del color a la luz

artificial, prueba de la lampara de decoloracion de arco xendn.
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e ASTM D 6413. Resistencia a la flama de textiles.
e Metodologias internas del Laboratorio Nacional de Proteccion al Consumidor.
Sin duda todas ellas son importantes, pero por el momento el presente escrito se enfocara

unicamente en la norma aplicable para el funcionamiento del producto.

2.8.6. Principales caracteristicas de la NOM-133/2-SCF1-1999

El objetivo de la NOM-133/2-SCFI1-1999 es establece las especificaciones de seguridad y los
métodos de prueba que deben cumplir las carriolas para el infante durante su uso normal y que se
comercializan en México, y la cual defina a una carriola como un vehiculo con ruedas que no
siendo juguete, es utilizado para transportar a los bebés o nifios pequefios, generalmente en una
posicion sentada, semi-reclinada o acostada, impulsado por una fuerza motriz ejercida por una
persona 0 personas que empujan o jalan la agarradera adherida al vehiculo, y el cual
generalmente tiene la facilidad de doblarse para guardarse. Las especificaciones técnicas de la

norma son:

e Cualquier carriola plegable debe tener un dispositivo de aseguramiento en el disefio
que impida que la carriola se doble accidentalmente cuando se coloque
adecuadamente en la posicion que el fabricante recomienda.

e Una carriola debe soportar una carga estatica de 222 N cuando se coloque en el centro
aproximado del area especificada para soportar al bebé.

e Las condiciones inaceptables que puedan identificarse en las pruebas de carga estatica
son: ladeos, derrumbes de la carriola o de un componente de la carriola, orillas o

puntos picudos en pequefas partes.
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e La carriola debe contar con un sistema de frenos, el cual debe ser disefiado y
construido de tal forma que el mismo se mantenga estable, y se impida la rotacion de
una rueda o de las ruedas que giren mas de 90°

e Las carriolas deben tener un sistema de sujecion para el nifio, el cual debe estar fijado
a la estructura y no debe desprenderse con el uso normal.

e Una carriola debe permanecer en un plano de prueba y todas las ruedas, al final de la
prueba, deben estar en contacto con ese plano de prueba.

e Las carriolas que incluyan accesorios originales suministrados por el fabricante para
transportar cualquier tipo de paquetes, deben ser probados con esos accesorios llenos
al peso maximo que especifica el fabricante.

e Cualquier resorte expuesto que sea accesible al ocupante y que presente una abertura
entre espiras de 5,33 mm o mayor durante la prueba de carga estatica, debe ser
protegido con manguera para evitar lesiones.

e Se llevan a cabo pruebas a todos los sistemas de sujecién. Los mecanismos de cierre
(cinturdn de seguridad) no deben abrirse o deslizarse mas de 25 mm. Los anclajes no
deben separarse de sus puntos de unién.

e Los asientos de las carriolas con posicion reclinable no permitirdn que pase el
aditamento de prueba, a través de ninguna abertura.

e Lacarriola no debe tener orillas filosas, protuberancias o puntas.

La evaluacion de la conformidad del producto objeto de la presente NOM-133/2-SCFI-

1999 se llevara a cabo por personas acreditadas y aprobadas en términos de lo dispuesto por la
Ley Federal sobre Metrologia y Normalizacion. Ver directamente el documento en linea para méas

detalles de los métodos de prueba y criterios de aceptacion y rechazo.
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2.9. Variables financieras

2.9.1. Criterios para la evaluacion de proyectos de inversion

De acuerdo con Bolten (1983), la supervivencia misma de la empresa dependa de la habilidad
que ponga en juego la administracion para concebir, analizar y elegir las oportunidades de
inversion mas rentables. Ademas, la supervivencia de la propia administracion puede depender de
la eleccion de aquellos proyectos que maximicen los objetivos de la empresa aun estando
sometidos a las restricciones que imponen los deseos de los accionistas y las disposiciones del
gobierno. Por ello, los criterios de decisidn con respecto a las inversiones que ha de realizar la
empresa deben estar enfocados en maximizar los objetivos fijados por las empresas. Si el
rendimiento de un proyecto no excede a su costo o no incrementa el valor de la empresa, de modo

que cada accién valga méas que antes, dicho proyecto no se debera aprobar.

¢Cuales son los criterios que se aplican con mas frecuencia? Segun Bolten (1983), los
criterios se clasifican en dos categorias generales: técnicas del valor actual y técnicas de la tasa de
rendimiento. A la primera categoria pertenecen los métodos conocidos como flujo de efectivo
descontado (F$D), Valor Presente Neto (VPN) y beneficio costo (B/C). En la segunda categoria
figuran la tasa interna de rendimiento (TIR) y la tasa de rendimiento promedio (TRP). Existen
también los criterios denominados periodo de recuperacion y reinversion que no encajan en

ninguna de las dos categorias y tienen una aplicacion mas limitada.

2.9.2. Flujo de efectivo descontado (F$D)

Segun Bolten (1983), el criterio de decision denominado flujo de efectivo descontado, que se
Ilama también con frecuencia método del valor actual, incorpora todos los elementos que

componen los criterios del presupuesto de capital en una sola guia consistente que indica si el
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proyecto propuesto se debe aceptar o rechazar. El procedimiento general en que descansa el F$D
consiste en determinar si el valor actual (VA) de los flujos futuros esperados justifica el
desembolso original. Si el VA es mayor o igual al desembolso inicial, el proyecto propuesto se
acepta. Si el VA es menor que el desembolso inicial, el proyecto se rechaza. Expresado en

simbolos, el criterio de decision F$D es:

VA > desembolso inicial> aceptar
VA < desembolso inicial - rechazar
Para ilustrar mejor la metodologia, a continuacién se describe el ejemplo explicado por

Bolten (1983).

Ejemplo. Suponga que las entradas de efectivo esperadas (F$) son de $10,000 anuales
mientras dure el proyecto. Posteriormente hay que determinar las fechas de los ingresos,
supongase que se recibirdn al terminar cada afio. También hay que determinar el valor de
desecho, que para este ejemplo sera de $20,000 incluyendo la liberacion del capital de trabajo y
que se recibira al finalizar el ultimo afio, asi como la duracion del proyecto, el cual es de cinco
afios para este ejemplo. Se debe suponer también que el costo de los recursos (k) es de 10% en
condiciones de certidumbre, asi como el desembolso original de $60,000. Se cuenta entonces con
todos los elementos necesarios para evaluar el proyecto, el cual se calcula de la siguiente forma:

F$, F$, F$, F$, F$s S

VA= ari T a2 T A+ TaATK: T AT KE T AT RS

donde:

VA  es el valor actual del proyecto

F$; eslaentrada de efectivo en el afio j
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S es el valor de desecho

K = costos de los recursos

Sustituyendo los valores supuestos, se tiene que el VA= $50,325

Segun Bolten (1983), el VA corresponde al momento actual, porque todas las entradas de
efectivo futuras se han traido al presente descontandolas segun el tiempo. EI VA se puede
comparar directamente con el desembolso inicial, que esta también en presente. Comparando el
VA de $50,325 con el desembolso inicial de $60,000, el criterio de flujo de efectivo descontado

(F$D) indica que se debe de rechazar el proyecto.

2.9.3. Valor Presente Neto (VPN)

Segun Bolten (1983), el valor actual neto es una variante del F$D. La diferencia radica en que en
el VPN se resta el desembolso original del valor actual de las entradas de efectivo futuras. Asi, se

tiene que:

VPN = VA — desembolso inicial

Segln Bolten (1983), el criterio para aceptar o rechazar de acuerdo con el VAN es el
siguiente: Aceptar el proyecto si el VAN del proyecto que se propone es positivo y rechazarlo si

es negativo. Expresado mediante simbolos:

VPN ~0->aceptar

VPN < 0 - rechazar
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2.9.4. Tasa Interna de Rendimiento

Para Bolten (1983), la Tasa Interna de Rendimiento, es la tasa de descuento capaz de igualar la
serie de ingresos futuros con el desembolso original. Dicho de otro modo, es aquella tasa
descuento que da al proyecto un VPN de cero. Expresado en simbolos, la TIR es la “r” en el
denominador de la siguiente ecuacion:

F$; N F$, N F$; N F$, N F$s N S
A+t A4r)?2 A+7r)32 A+nr)* QA4+ A4+

Desembolso inicial =

Utilizando el ejemplo de F$D, en el cual F$; a F$s = $10,000, S = $20,000 y el
desembolso inicial = $60,000, para ver cual es el criterio de la TIR. Despejando la férmula, La
TIR (r) de este proyecto es r= 4.48%. Segun Bolten (1983), la regla de decision es: Aceptar el
proyecto propuesto si la TIR es mayor o igual que el costo externo del capital determinado en los
mercados financieros, y rechazar el proyecto si la TIR es menor que el costo externo de capital.

Expresado en simbolos, se tiene:

TIR (r) > k >aceptar
TIR (r) < k =>rechazar

2.9.5. Beneficio Costo

Para Bolten (1983), la regla de beneficio/costo, llamada a menudo indice del valor actual,
compara a base de razones el valor actual de las entradas de efectivo futuras con el valor actual
del desembolso original y de cualquiera otros que se hagan en el futuro, dividiendo el primero por

el segundo. Expresado en simbolos, se tiene:
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B VA
" Desembolso inicial

BC

La regla de decision es, si la razon del beneficio/costo es mayor que 1, aceptar el

proyecto. Si la razon BC es menor que 1, rechazar el proyecto.

BC 1.0—>aceptar
BC < 1.0 >rechazar

2.9.6. Periodo de Recuperacién

Segun Bolten (1983), el periodo de recuperacion es una medida de la rapidez con que el proyecto
reembolsara el desembolso original de capital. Este periodo es el nimero de afios que la empresa
tarda en recuperar el desembolso original mediante las entradas de efectivo que produce el
proyecto. Los proyectos que ofrezcan un periodo de recuperacion inferior a cierto nimero de afio
(N) determinado por la empresa, se aceptara el proyecto. Si un proyecto ofrece un periodo mayor
que el nimero de afios determinado por la empresa, se rechazarad el proyecto. Expresado en

simbolos:

PR ~N->aceptar

PR < N =>rechazar

2.9.7. Elementos de evaluacion de proyectos de inversion

Con esto, surge la pregunta ¢Cuales son los datos generales necesarios para decidir respecto a un
proyecto en particular? Para Bolten (1983), los elementos esenciales que se deben considerar
cuando se trata de formular una regla que rija las decisiones en cuanto a proyectos de inversion

de capital son los siguientes:
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Los flujos de efectivo del proyecto.
La incertidumbre o riesgo que afecta a esos flujos.
El costo de capital necesario para financiar el proyecto, incluyendo el valor del dinero

en el tiempo (VPN).

2.9.8. Flujo de efectivo

Segun Weston y Brigham (1994), el paso mas importante, aunque también el mas dificil en el

analisis de los proyectos de capital es la estimacion de los flujos de efectivo, los desembolsos de

inversion y los flujos netos anuales de entrada de efectivo después de que un proyecto ha entrado

en operacion. Para Bolten (1983), los flujos de efectivo comprenden:

5.

La salida de efectivo inicial (incluyendo el capital de trabajo comprometido).

Las entradas o salidas netas (ganancia o pérdida neta mas intereses, asi como los
gastos que no se hacen en efectivo, como por ejemplo la depreciacion.

El momento en que incurren los flujos netos subsecuentes.

El valor de desecho del proyecto después del pago de impuestos (incluyendo la
liberacion del capital de trabajo).

La fecha de terminacién.

A continuacion se describe con mas detalle cada uno de estos conceptos (Bolten,1983):

La salida de efectivo inicial refleja el dinero que se gasta para adquirir el activo o
iniciar el proceso de inversion.

El flujo neto subsecuente de un proyecto de inversion de capital es el ingreso que
genera (entrada bruta) menos todos los gastos en efectivo, excluyendo el interés que

se paga por el capital que se obtiene para financiar el proyecto y las deducciones
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aplicables, porque el interés es un gasto deducible de impuestos. Un flujo subsecuente
tipico serian las ventas netas atribuibles al proyecto, menos todos los gastos que no
provengan de las operaciones, menos los gastos de operacion, como el costo de los
articulos que se vendan, los gastos de venta y administrativos y los impuestos.

e Asi como puede variar el importe de los flujos, también puede variar el tiempo que ha
de transcurrir para recibirlos; Puede ocurrir con un intervalo cualquiera: una vez a la
mitad del afio , cada trimestre, cada dos afios y hasta de forma irregular. Es importante
tomar en cuenta las fechas en que ocurren, puesto que el dinero tiene un valor en el
tiempo que serd tanto mayor cuanto méas pronto se reciba.

e El valor de desecho representa la entrada de efectivo, después del pago de impuestos,
que refleja el dinero que genera la venta del activo después de aplicarse el efecto
impositivo que corresponda. Cuando el proyecto se da por terminado, la maquinaria,
las partes sobrantes, e incluso el terreno donde se instalé producen un ingreso cuando
se venden.

e El afo en que se espera dar por terminado el proyecto es el Gltimo componente del
flujo de efectivo. La duracién del proyecto influye en su atractivo: mientras mas

tiempo esté en operacion, mayor sera el rendimiento que genere.

Para ilustrar de mejor forma el flujo de efectivo, a continuacion se describe un ejemplo

que ha sido extraido de lo explicado por Weston y Brigham (1994).

Ejemplo. BQC es una compafiia tecnoldgica con sede en Atlanta que esta considerando un
proyecto de inversion, toda vez que el departamento de investigacion y desarrollo ha estado
aplicando su experiencia en la tecnologia de microprocesadores para desarrollar una computadora

de tamafio pequefio disefiada especificamente para controlar los aparatos eléctricos tipicos del
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hogar. Una vez que se le haya programado, la computadora controlara automaticamente los
sistemas de calefaccion y aire acondicionado, el sistema de seguridad y otros aparatos eléctricos.
Al incrementar la eficiencia de la energia en el hogar, la computadora podra generar un ahorro
suficiente en costos para que se pague a si misma al término de unos cuantos afos. Los
desarrollos han alcanzado actualmente la fase en la cual se debe tomar una decision acerca de si

se debe seguir 0 no con la produccién a gran escala.

El departamento de BQC planea dirigir las ventas de la computadora para el hogar hacia
los propietarios de casas grandes; dicha computadora sera efectiva desde el punto de vista de los
costos Unicamente en aquellas casas que tengan 2,000 pies cuadrados 0 mas de espacio para
calefaccion y aire acondicionado. El vicepresidente de mercadotecnia piensa que las ventas
anuales serian de 2,000 unidades si cada unidad tuviera un precio de $2,000. Por lo tanto, las
ventas anuales se han estimado en $40 millones. El departamento de ingenieria ha reportado que
la empresa necesitaria cierta capacidad de manufactura adicional y BQC actualmente tiene una
opcion para comprar un edificio existente, a un costo de $12 millones, el cual satisficiera esta

necesidad. El edificio seria comprado y liquidado en un solo pago, el 31 de diciembre de 1993.

El equipo necesario seria comprado e instalado a finales de 1993 y también seria pagado
el 31 de diciembre de 1993. El equipo caeria costaria $8 millones, incluyendo el transporte y la
instalacién. El proyecto también requiere de una inversion inicial de $6 millones en capital de
trabajo neto. La inversion inicial de capital de trabajo también se haria el 31 de diciembre 1993.
La vida econdmica estimada para el proyecto es de 4 afios. Al final de ese plazo, se espera que el
edificio tenga un valor de mercado de $7.5 millones y un valor en libros de $10.74 millones,
mientras que el equipo tendria un valor de mercado de $2 millones y un valor en libros de $1.36

millones. El departamento de produccién ha estimado que los costos variables de manufactura
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harian un total del 60% de las ventas y que los costos fijos indirectos, excluyendo la

depreciacion, serian de $5 millones por afio.

La tasa fiscal federal mas la estatal de BQC es del 40%); su costo de capital es del 12% vy,
para propdsitos de presupuesto de capital, la politica de la compafiia consiste en suponer que los
flujos de efectivo en operacion ocurriran al final de cada afio. Ya que la planta empezaria sus
operaciones el 1 de enero de 1994, los primeros flujos de efectivo en operacién ocurririan el 31

de diciembre de 1994.

A uno de los analistas financieros de la compaifiia, se le ha asignado la tarea de supervisar
el andlisis de presupuesto de capital. Por ahora, puede suponer que el proyecto tiene la misma
cantidad de riesgo que un proyecto promedio de la empresa y podra usar la tasa requerida de

rendimiento (IRR o TIR) de la corporacion de 12% para este proyecto.

El primer paso consiste en resumir los desembolsos de inversion que se requeriran para el
proyecto; esto se hace en la columna para el afio 1993 de la figura 11. Como se observa, los
desembolsos de efectivo consisten en el precio de compra del edificio, en el precio de compra del
equipo necesario y en la inversion requerida para el capital neto de trabajo. La inversion de $6
millones en capital de trabajo neto se recuperard en 1997. La figura 11 también muestra el
periodo de recuperacién, la Tasa Requerida de Retorno (IRR) y el Valor Presente Neto. Con esta

informacion, el proyecto parece ser aceptable usando estos métodos.
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Edificio
Equipo
Incremento en el capital neto de trabajo
Ingresos por ventas
Costos variables (60% de las ventas)
Costos fijos
Depreciacion (edificio)
Depreciacion (equipo)

Utilidades antes de impuestos (EBT)
Impuestos (40%)

Ingreso neto
Depreciacion

Flujo de efectivo proveniente de las operaciones
Rendimiento del capital neto de trabajo
Valor de salvamento neto

Flujo neto de efectivo

Valor Presente Neto (12%)
IRR

Periodo de recuperacién

1993 1994 1995 1996 1997

- 12,000

- 8,000

- 6,000
40,000 40,000 40,000 40,000
24,000 24,000 24,000 24,000
5,000 5,000 5,000 5,000
180 360 360 360
1,600 2560 1,520 960
9,220 8,080 9,120 9,680
3,688 3,232 3,648 3,872
5,532 4,848 5,472 5,808
1,780 2,920 1,880 1,320
7,312 7,768 7,352 7,128

6,000
10,540

-26,000 7,312 7,768 7,352 23,668

6,246

21.9%

3.15 afios

Figura 11. Flujos netos de efectivo del proyecto de inversion de BQC. Fuente: Weston y Birgham (1994, p. 690)

2.9.9. Incertidumbre o riesgo

Segun Block y Hirt (2008), el riesgo se puede definir en términos de la variabilidad de los

resultados posibles de una inversion determinada. Si los fondos se invierten en una obligacion del

gobierno de Estados Unidos a 30 dias, el resultado es seguro y no hay variabilidad, y por lo tanto

no hay riesgo. Si se invierten los mismos fondos en una expedicion a las tierras méas lejanas de
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Africa en busca de oro, la variabilidad de los resultados posibles es grande y se dice entonces que

el proyecto esté lleno de riesgo.

Para Block y Hirt (2008), un supuesto basico de la teoria financiera es que la mayoria de
los inversionistas y lo administradores le tienen aversién al riesgo, es decir en una situacion
determinada preferirian una seguridad relativa en lugar de incertidumbre. Lo anterior no quiere
decir que los inversionistas no estén dispuestos a asumir riesgos, sino que mas bien significa que

ellos requeriran un valor o rendimiento esperado mas alto para las inversiones riesgosas.

Para ilustrar mejor la medicion de la magnitud del riesgo inherente a cualquier situacion

se muestra el siguiente ejemplo extraido de Block y Hirt, 2008.

Ejemplo. Sup6ngase que se esta examinando una inversion con los resultados posibles y la

probabilidad de los resultados que se muestran en la tabla 4.

Tabla 4

Ejemplo para el calculo de riesgo

Resultado Probabilidad del Supuestos
resultado
$300 0.2 Pesimista
$600 0.6 Moderadamente exitoso
$900 0.2 Optimista

Fuente: Block y Hirt (2008, p. 411)

Las probabilidades que se presentan en la tabla 4 se podrian basar en experiencias
pasadas, razones y tendencias industriales, entrevistas con ejecutivos y técnicas complejas de
simulacion. En cualquier caso, se estd obligado a poner en practica un util proceso analitico.

Basandose en los datos que se presentan en la tabla 4, se calculan dos medidas estadisticas de
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importancia, el valor esperado y la desviacion estandar. El valor esperado es un promedio
ponderado de los resultados (D) multiplicado por las probabilidades de éstos (P), tal y como se

muestra a continuacion:

D (Valor esperado) = Y DP

b P DP

300 x .2 = $60
600 x .6 = $360

900 x .2 = $180
$600 = YDP

El valor esperado (D) es de $600 pesos. Posteriormente se calcula la desviacion estandar,

esto es la medida de dispersion o variabilidad alrededor del valor esperado:

o (desviacién estandar) = /(D — D)?2p

Visto de otra manera, es necesario seguir los pasos mostrados en la figura 12:

Paso 1: Paso 2: Paso 3: Paso 4:
Réstese el valor
esperado () de cada Cuadrado Multipliquese Determinese la
resultado (D) (D — 5) por Py simese raiz cuadrada

D D (D —-D) (D —D)? P (D-D)?p

300- 600 = -300 90000 X 0.2= 18,000

600 - 600 = 0 0 X 0.6= 0

900 - 600 = +300 90000 X 0.2= 18,000

36,000 +/36000= $ 190

Figura 12. Calculo de la desviacion estandar de un proyecto. Fuente: Block y Hirt (2008, p. 412)
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La desviacion esperada de 190 pesos proporciona una medida aproximada de qué tan lejos
se halla cada uno de los tres resultados del valor esperado. Por lo general, cuanto mas grande la

desviacion estandar, tanto mayor el riesgo.

Por otro lado, de acuerdo con Weston y Brigham (1994), se pueden identificar tres tipos

separados Y distintos de riesgo de un proyecto:

1) Elriesgo individual del proyecto, o el riesgo que tiene el proyecto sin tomar en cuenta
que tan sélo se trata de un activo dentro de la cartera de activos de la empresa y que la
empresa en cuestion representa Unicamente una accién en las carteras de acciones de
la mayoria de los inversionistas.

2) El riesgo corporativo o interno de la empresa, el cual refleja el efecto que tiene un
proyecto sobre el riesgo de la compafiia sin considerar los efectos de la propia
diversificacion personal de los accionistas.

3) Elriesgo de beta o de mercado, el cual es el riego de un proyecto evaluado desde el
punto de vista de un inversionista del capital contable que mantenga una cartera

altamente diversificada.

Para Weston y Brigham (1994), el riesgo individual de un proyecto se mide a través de la
variabilidad de los rendimientos esperados del mismo, su riesgo corporativo se mide a través del
impacto del proyecto sobre la variabilidad de las utilidades de la empresa y su riesgo de beta se
mide a través del efecto del proyecto sobre el coeficiente de beta de la empresa. El aceptar un
proyecto que tenga un alto grado de riesgo individual o de riesgo corporativo no necesariamente
afectard a la beta de la empresa en una forma importante. Sin embargo, si el proyecto tiene

rendimientos altamente inciertos, y si dichos rendimientos se encuentran altamente
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correlacionados con los rendimientos sobre los demas activos de la empresa y también con la
mayoria de los demas activos de la economia, el proyecto tendrad un alto grado de todos los tipos

de riesgos.

2.9.10. Técnicas para medir el riesgo individual

Segun Weston y Brigham (1994), el punto de partida para el analisis de riesgo individual de un
proyecto implica la determinacion de la incertidumbre inherente a los flujos de efectivo del
mismo. Este analisis puede ser manejado en varias formas distintas, las cuales van desde los
juicios informales hasta los analisis econdmicos y estadisticos de gran complejidad. Para
ejemplificar, Weston y Brigham (1994), hacen referencia al caso del proyecto de inversion de la
empresa BQC descrito anteriormente. Muchos de los flujos de efectivo individuales que se
mostraron en la figura 11 se encuentran sujetos a una gran incertidumbre. Por ejemplo, las ventas
para cada afio, se proyectaron en 20,000 unidades y se estimd que se venderian a un precio neto
de $2,000 por unidad, o en $40 millones en total. Sin embargo, con toda probabilidad, las ventas
unitarias oscilarian alrededor de 20,000 y el precio de venta probablemente resultaria ser
diferente a los $2,000 proyectados por unidad. En efecto, las estimaciones de la cantidad de
ventas y del precio de ventas representan en realidad valores esperados que se han tomado desde
las distribuciones de probabilidad, las cuales podrian ser relativamente estrechas, lo cual
reflejaria desviaciones estandar pequefias y un bajo grado de riesgo, o podrian ser planas, lo cual
denotaria una gran cantidad de incertidumbre acerca del valor final de la variable en cuestion y
por lo tanto un alto grado de riesgo individual. A continuacién, se exponen dos técnicas que de
acuerdo con Weston y Brigham (1994), se pueden utilizar para evaluar el riesgo individual de un

proyecto: 1) El anélisis de sensibilidad, 2) El analisis de escenarios.
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2.9.11. Andlisis de sensibilidad

Se sabe que muchas de las variables que determinan los flujos de efectivo de un proyecto estan
sujetas a una distribucién de probabilidad en lugar de conocerse con certeza. También se sabe
que si una variable fundamental de insumo, tal como las unidades vendidas, cambia, el VPN del
proyecto también cambiard. El andlisis de sensibilidades es una técnica que indica en forma
exacta la magnitud en la que cambiara el VPN como respuesta a un cambio dado en una variable

de insumo, manteniéndose constantes las demas.

Para Weston y Brigham (1994), el analisis de sensibilidad empieza con una situacion de
un caso basico, la cual se desarrolla usando los valores esperados para cada insumo. Por ejemplo,
considere el caso de la empresa BQC mostrado en la figura 11, donde los valores que se usaron
para el desarrollo del flujo de efectivo, incluyendo las ventas unitarias, el precio de ventas, los
costos fijos y variables, son los valores méas probables o los valores del caso basico, y el VPN
resultante de $6,996 millones se conoce como el VPN del caso basico. A continuacion se
formulard una serie de preguntas. “;Qué pasaria si....?: “;Qué pasaria si las ventas unitarias
disminuyeran en un 20% por debajo del nivel mas probable? ;Qué pasaria si los costos variables
fueran del 65% del volumen de ventas en lugar del 60% esperado? El analisis de sensibilidad ha
sido disefiado para proporcionar a quienes toman decisiones respuestas concretas a preguntas

como éstas.

Para Weston y Brigham (1994), en un analisis de sensibilidad, cada variable se modifica
en razén de unos cuantos puntos porcentuales especificos por arriba y por debajo del valor
esperado, manteniendose constante todo lo demas; posteriormente se calcula un nuevo VPN para

cada uno de estos valores y, finalmente, el conjunto de VPN se grafica contra la variable que se
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haya cambiado. Las pendientes de las lineas que aparecen en dichas graficas muestran que tan
sensible es el VPN a los cambios en cada uno de los insumos: entre mas inclinada sea la

pendiente, mas sensible serd el VPN a un cambio en la variable, y por lo tanto més riesgosa.

2.9.12. Analisis de escenarios

Segun Weston y Brigham (1994), el analisis de escenarios es una técnica de analisis de riesgo que
considera tanto la sensibilidad del VPN a los cambios en las variables fundamentales como el
rango probable de los valores de las variables. En un analisis de escenarios, el analista financiero
solicita a los administradores de operaciones que elijan un “mal” conjunto de circunstancias
(bajas ventas unitarias, un precio de venta bajo, un alto costo variable por unidad, etc) y un
“buen” conjunto. Posteriormente, los VPN bajo las condiciones buenas y malas se calculan y

comparan con el VPN esperado, o el VPN del caso bésico.

Para ilustrar mejor el analisis de escenarios, Weston y Brigham (1994) explican un
escenario donde los administradores de BQC tienen una gran confianza en sus estimaciones
acerca de todas las variables de flujo de efectivo del proyecto excepto el precio y las ventas
unitarias. Ademas, consideran que una disminucion en ventas por debajo de 15,000 unidades o un
incremento por arriba de 25,000 unidades seria extremadamente improbable. De manera similar,
esperan que el precio de ventas, caiga dentro de un rango de $1,500 a $2,500. De tal forma, un
volumen de 15,000 unidades a un precio de $1,500 definiria el limite inferior, o el escenario del
peor caso, mientras que un volumen de 25,000 unidades a un precio de $2,500 definiria el limite
superior, el escenario del mejor caso. Los resultados de estos escenarios se muestran en la tabla 5,
donde se observa que bajo el pronostico del caso basico el resultado es un NPV positivo, el peor

caso produce un NPV negativo y el mejor caso da como resultado un NPV positivo muy grande.



Tabla 5
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Andlisis de escenarios

Escenario Volumen de | Precio de NPV Probabilidad VPN x Pi
ventas venta (miles de de ocurrencia (miles de
(unidades) ddlares) (Pi) dolares)
Peor caso 15,000 $1,500 -5761 0.25 - 1,440
Caso més
probable 20,000 $2,000 6996 0.50 3,498
Mejor caso 25,000 $2,500 23397 0.25 5,849
NPV
esperado $7,907
G NPV $10,349
CV nNpv 1.3

Fuente: Weston y Birgham (1994, p. 708)

Se pueden usar los resultados del analisis de escenarios para determinar el VPN esperado,
la desviacion estandar del VPN y el coeficiente de variacion. Para Weston y Brigham (1994), las

férmulas para determinar estos valores son:

n
VPN esperado = Z P,(NPV;)

=1

La desviacion estandar del NPV:

oven = /2 P(NPV; — NPV esperado)?
El coeficiente de variacion del proyecto:

ONPV

CVwev = Evpny
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2.9.13. Costo de capital

De acuerdo con Weston y Brigham (1994), las partidas que aparecen en el lado derecho del
balance de una empresa — los diversos tipos de deudas, de acciones preferentes y de capital
contable comun — son sus componentes de capital. Cualquier incremento en los activos totales
debe ser financiado mediante un aumento en uno o mas de estos componentes de capital. El
capital es un factor necesario para la produccion y, al igual que cualquier otro factor, tiene un
costo. El costo de cada componente se conoce como el costo componente de ese tipo especifico

de capital.

2.9.14. Punto de equilibrio

Segun Weston y Brigham (1994), la relacion que existe entre el volumen de ventas y la
rentabilidad se explora en la planeacion costo — volumen de utilidad, o en el analisis de punto de
equilibrio, que es un método que se utiliza para determinar el momento en el cual las ventas
cubrirdn exactamente los costos — es decir el momento en que la empresa se equilibrara — pero
también muestra la magnitud de las utilidades o pérdidas de la empresa cuando las ventas
exceden o caen por debajo de ese punto. Es decir, si una empresa ha de evitar las pérdidas
contables, sus ventas deberan cubrir todos los costos, aquellos que varian directamente con la
produccién y aquellos que no se modifican cuando cambian los niveles de produccion. Algunos

de los costos que caen dentro de cada una de estas categorias se enumeran en la figura 13.

Costos operativos de naturaleza fija | Costos operativos de naturaleza variable

Depreciacion sobre la planta y equipo Mano de obra fabril
Rentas Materiales
Salarios del personal de investigacion Comisiones sobre ventas

Salarios del personal ejecutivo

Gastos generales de oficina
Figura 13. Costos operativos de naturaleza fija y variable. Fuente: Weston y Birgham (1994, p. 415)
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Para Weston y Brigham (1994), los elementos fundamentales del anélisis de punto de
equilibrio se presentan en forma de gréfica en la figura 14. Aqui, las unidades producidas y
vendidas se muestran sobre el eje horizontal, y los ingresos y costos se miden sobre el eje
vertical. Se supone que el ndmero de unidades vendidas es igual al nimero de unidades
producidas. Los $40,000 de costos fijos se representan a traves de una linea horizontal; son
siempre los mismos (fijos) indistintamente del nimero de unidades producidas. Se supone que los

costos variables son de $1.20 por unidad, por lo tanto:

1) Los costos variables totales se encuentran multiplicando $1.20 por el nimero de unidades
vendidas y

2) La linea de costo total aumenta a una tasa de 1.20 ddlares por incremento de una unidad
en las unidades producidas y vendidas.
Por lo tanto, la funcién total de costos operativos, la cual es igual a los costos fijos méas
los costos variables totales, se muestra en la figura 14 como una linea recta con una

intercepcién en Y de $40,000 y una pendiente de $1.20.

Se supone que cada unidad producida se vende a un precio de $2. Por lo tanto, se usa una
segunda linea recta, con una intercepcion de cero para Y una pendiente de $2, para mostrar los
ingresos totales por ventas. En el punto en que la linea de ingresos totales corta la linea de costos
fijos operativos totales, los ingresos totales de la empresa son exactamente iguales a sus costos
operativos totales y a ese volumen la empresa alcanza su punto de equilibrio. Antes de que se
alcance el volumen de punto de equilibrio, la empresa sufrird algunas pérdidas operativas, pero
después de ese punto, obtendra utilidades operativas cada vez mas grandes conforme aumenten

las ventas.
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Imgresos y costos
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vendidas (Q) (miles)

Notas: )

$ = ventas en dolares; Sy = punto de equilibrio en ventas expresado en dolares

Q = ventas en unidades; Qgg = punto de equilibrio en ventas expresado en unidades.
F = costos fijos = $40 000

V = costos variables por unidad = §1.20

P = precio por unidad = $2.00.

Figura 14. Grafica de punto de equilibrio. Fuente: Weston y Birgham (1994, p. 416)

2.9.15. Volumen de punto de equilibrio en ventas

La figura 14 muestra que el volumen de ventas del punto de equilibrio es de 50,000 unidades
(Weston y Brigham, 1994). A ese volumen, los ingresos por ventas y los costos operativos son
ambos de $100,000. Se podria calcular el punto de equilibrio en forma algebraica, en lugar de

estimarlo en forma grafica. Partiendo de los datos proporcionados, el ingreso total de ventas de la

empresa es de:

donde:
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S representa las ventas totales en dolares
P es el precio de venta por unidad
Q volumen en unidades

La ecuacion para el calculo del costo operativo total es la siguiente:

TC=F+VQ
donde:
F representa el total de costos operativos fijos
\Y representa los costos operativos variables por unidad

Segun Weston y Brigham (1994), el punto de equilibrio Qge es el volumen de ventas al
cual los costos operativos totales son iguales a los ingresos totales, y el ingreso en operacion
(EBIT) es igual a cero. Por tanto, las funciones de ventas y costos se igualan, y se puede utilizar

esta formula para encontrar el volumen en unidades del punto de equilibrio:

_F

2.9.16. Contribucion marginal

De acuerdo con Backer y Jacobson (1995), se llama "contribucion marginal™ o "margen

de contribucion™ a la diferencia entre el Precio de Venta y el Costo Variable Unitario.

Contribucion Marginal = Precio de Venta — Costo Variable Unitario
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Se le Ilama "margen de contribucidon™ porque muestra como “contribuyen™ los precios de
los productos o servicios a cubrir los costos fijos y a generar utilidad, que es la finalidad que
persigue toda empresa.

Para Backer y Jacobson (1995), se pueden dar las siguientes alternativas:

Si la contribucidén marginal es "positiva", contribuye a absorber el costo fijo y a dejar un

"margen” para la utilidad o ganancia.

e Cuando la contribucién marginal es igual al costo fijo, y no deja margen para la ganancia,
se dice que la empresa esta en su "punto de equilibrio™. No gana, ni pierde.

e Cuando la contribucién marginal no alcanza para cubrir los costos fijos, la empresa puede
seguir trabajando en el corto plazo, aunque la actividad de resultado negativo. Porque esa
contribucion marginal sirve para absorber parte de los costos fijos.

e Lasituacién maés critica se da cuando el "precio de venta™ no cubre los “costos variables”,

0 sea que la "contribucion marginal” es "negativa". En este caso extremo, es cuando se

debe tomar la decision de no continuar con la elaboracion de un producto o servicio.

Segun Backer y Jacobson (1995), el concepto de "contribucién marginal” es muy
importante en las decisiones de mantener, retirar o incorporar nuevos productos de la empresa,
por la incidencia que pueden tener los mismos en la absorcién de los "costos fijos" y la capacidad
de "generar utilidades". También es importante relacionar la "contribucion marginal™ de cada
articulo con las cantidades vendidas. Porque una empresa puede tener productos de alta rotacion
con baja contribucion marginal pero la ganancia total que generan, supera ampliamente la de
otros articulos que tienen mayor “contribucion marginal” pero menor venta y "menor ganancia

total".
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2.9.17. Razones financieras

Segln Weston y Brigham (1994), desde el punto de vista de un inversionista el anélisis de
estados financieros sirve Unicamente para la prediccion del futuro, mientras que desde el punto de
vista de la administracion, el analisis de estados financieros es Gtil como una forma para anticipar
las condiciones futuras y lo que es mas importante, como un punto de partida para la planeacion
de aquellas operaciones que hayan de influir sobre el curso futuro de los eventos, y el anélisis de

las razones financieras de la empresa es por lo general el primer paso de un analisis financiero.

Para Weston y Brigham (1994), las razones financieras se han disefiado para mostrar las

relaciones que existen entre las cuentas de los estados financieros.

e Razones de liquidez. Un activo liquido es aquel que puede convertirse facilmente en
efectivo a un valor justo de mercado y la posicion de liquidez de la empresa es aquella
que responde a la siguiente pregunta ;serd la empresa capaz de cumplir con sus
obligaciones circulantes? De esta manera, se dice que las razones de liquidez muestran la
relacion que existe entre el efectivo de una empresa y sus demas activos circulantes con
sus pasivos circulantes. A continuacion se exponen las dos razones de liquidez que se
usan comdnmente: la razén circulante y la razén de prueba del &cido.

o Razon circulante. La razén circulante se calcula dividiendo los activos circulantes

entre los pasivos circulantes:

Activos circulantes

Razon circulante = - -
Pasivos circulantes

= Segin Weston y Brigham (1994), si una compafila estd teniendo

dificultades financieras, empieza a pagar sus cuentas de una manera mas
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lenta, a pedir prestado al banco, etc. Si los pasivos circulantes estan
aumentando mas rapido que los activos circulantes, la razon circulante
disminuird y esto podria causar problemas. Debido a que la razon
circulante proporciona el mejor indicador individual de la medida en que
los derechos de los acreedores a corto plazo quedan cubiertos por los
activos gue se espera se conviertan en efectivo en un plazo muy breve, es
la medida de solvencia a corto plazo que se usa con mayor frecuencia. Si la
razon circulante de una empresa es inferior al promedio de la industria, se

dice que la posicion de liquidez de esta empresa es relativamente debil.

o Razon de prueba del &cido. Segun Weston y Brigham (1994), la razon de prueba

del acido se calcula deduciendo los inventarios de los activos circulantes y

posteriormente dividiendo el resto entre los pasivos circulantes:

Activos circulantes — Inventarios

Razon de prueba del dacido = - -
Pasivos Circulantes

Los inventarios son por lo general el menos liquido de los activos
circulantes de una empresa, por lo tanto, representan los activos sobre los
cuales es méas probable que ocurran pérdidas en caso de que sobrevenga
una liquidacion. Por lo tanto, la capacidad de una empresa para liquidar sus
obligaciones a corto plazo sin basarse en la venta de los inventarios es
importante. Si la razon de prueba del &cido de una empresa es inferior al

promedio de la industria, se dice que la posicion de liquidez es débil.
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Razones de administracion de los activos. El segundo grupo de razones, las razones de
administracion de los activos, mide la efectividad con que la empresa est4 administrando
sus activos: Weston y Brigham (1994). Estas razones han sido disefiadas para responder a
esta pregunta: tomando como base los niveles de venta tanto actuales como proyectados,
¢pareceria razonable, demasiado alto o demasiado bajo, el monto total de cada tipo de
activo tal y como se reporta en el balance general? Si una empresa tiene demasiados
activos, sus gastos de intereses serdn muy altos y por lo tanto, sus utilidades se veran
deprimidas. Por otra parte, si los activos son demasiado bajos, se podrian perder las
ventas productivas. A continuacién se exponen las cuatro razones de liquidez que se usan
comunmente: la rotacion de inventario, la razén de dias de venta pendientes de cobro, la
rotacion de activos fijos y la rotacidn de activos totales.

o Rotacién de inventario. La razén de rotacién de inventario se define como la

divisioén de las ventas entre los inventarios.

Ventas

Razon de rotacion de inventarios = ——
Inventarios

= Si la rotacion de inventarios de una empresa es inferior al promedio de la
industria, podria decirse que la empresa estd manteniendo un nivel
excesivo de inventario, los cuales son improductivos y representan una
inversion con una tasa de rendimiento baja. Segin Weston y Brigham
(1994), al calcular la razén de rotacion de inventarios se presentan dos
problemas. Primero, las ventas se expresan a sus precios de mercado, por
tanto si los inventarios se llevan al costo, la rotacion calculada exagera la

razon real de rotacion. Por lo tanto, seria mas apropiado usar el costo de
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ventas en lugar de las ventas en el numerador de la formula. EIl segundo
problema radica en el hecho de que las ventas ocurren continuamente a lo
largo del afio, mientras que la cifra del inventario se refiere a un punto
especifico en el tiempo. Por esta razon, es mejor usar una medida
promedio del inventario.

o Dias de venta pendientes de cobro. Para Weston y Brigham (1994), la razon
conocida como dias de venta pendientes de cobro se usa para evaluar las cuentas
por cobrar y se calcula dividiendo las ventas diarias promedio entre las cuentas por
cobrar, ello permite determinar el nimero de dias de venta que se encuentran
incluidos en las cuentas por cobrar. De tal modo, los dias de venta pendientes de
cobro representan el plazo de tiempo promedio que una empresa debe esperar para
recibir efectivo después de hacer una venta. Este es el periodo promedio de

cobranza.

Cuentas por cobrar _ Cuentas por cobrar
Promedio de ventas por dia  Ventas anuales/360

Dias de venta pendientes de cobro =

» Los dias de venta pendientes de cobro también pueden evaluarse haciendo
una comparacion contra los términos bajo los cuales la empresa vende sus
productos. Si la razon de los dias de venta pendientes de cobro es mayor al
promedio de la industria, indica que los clientes, en promedio, no estan
pagando sus cuentas a tiempo.

o Rotacion de activos fijos. Segun Weston y Brigham (1994), la razon de rotacion
de los activos fijos mide la efectividad con que la empresa usa su planta y su

equipo. Es la razén de la venta a los activos fijos netos.
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Ventas

Razon de rotacion de activos fijos = - —
Activos fijos netos

= Si la razon de rotacion de activos fijos es inferior al promedio de la
industria, indica que la empresa tiene un namero alto de activos fijos en

relacion con las demas industrias.
o Rotacion de los activos totales. Para Weston y Brigham (1994), la razon
concluyente de la administracion de los activos, la razén de rotacion de los activos
totales, mide la rotacion de todos los activos de la empresa; se calcula dividiendo

las ventas entre los activos totales.

Ventas

Razoén de rotacion de activos totales = -
Activos totales

= Si la razdn de rotacién de los activos totales de una empresa es inferior al
promedio de la industria, indica que la compafiia no esta generando una

cantidad suficiente de operaciones dada su inversion en activos totales.
Razones de rentabilidad. Las razones de rentabilidad son un grupo de razones que
muestran los efectos combinados de la liquidez, de la administracion de activos y de la
administracion de las deudas sobre los resultados en operacion: Weston y Brigham
(1994). A continuacién se exponen las cuatro razones de liquidez que se usan
comunmente: el margen de utilidad sobre ventas, generacion basica de utilidades (BEP),
rendimiento sobre los activos totales (ROA) y Rendimiento sobre el capital contable

comun (ROE).
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o Margen de utilidades sobre ventas. Para Weston y Brigham (1994), el margen de
utilidades sobre ventas, el cual se calcula dividiendo el ingreso neto entre las

ventas, muestra la utilidad obtenida por cada peso de ventas:

Ingreso neto disponible paa los accionistas comunes

Margen de utilidad sobre ventas =
Ventas

= Si el margen de utilidad sobre ventas de una empresa es inferior al
promedio de la industria, indica que las ventas de la empresa son bajas,

que sus costos son altos o ambas cosas.
o Generacion bésica de utilidades (BEP). Segun Weston y Brigham (1994), la raz6n
de generacion basica de utilidades (BEP), se calcula dividiendo las utilidades antes

de intereses e impuestos (EBIT) entre los activos totales:

EBIT
Activos totales

Razon de generacion bdasica de utilidades = BEP =

» Esta razén es de gran utilidad para comparar empresas que tienen
diferentes situaciones fiscales y distintos grados de apalancamiento
financiero. Si la razén de generacion basica de utilidades de una empresa
es inferior al promedio de la industria, indica que la empresa tiene un bajo
margen de utilidades sobre sus ventas.

o Rendimiento sobre los Activos Totales (ROA). Para Weston y Brigham (1994), la
razén de ingreso neto a los activos totales mide el rendimiento sobre los activos

totales (ROA) después de intereses e impuestos:

Ingreso neto para los accionistas comunes

Rendimiento sobre los activos totales = -
Activos totales
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= Si el rendimiento sobre los activos totales de una empresa es inferior al
promedio de la industria, indica que la empresa tiene una baja capacidad
béasica de generar utilidades ademas de que hace un uso de deuda superior

al promedio, de tal forma que le ingreso neto es bajo.
o Rendimiento sobre el capital contable comdn (ROE). Segun Weston y Brigham
(1994), la razén del ingreso neto al capital contable comin mide el rendimiento
sobre el capital contable comdn (ROE), o la tasa de rendimiento sobre la inversion

de los accionistas:

Ingreso neto disponible para los accionistas comunes

Rendimiento sobre el capital contable comin= -
Capital contable comun

= Si el rendimiento sobre el capital contable comin de una empresa es
inferior al promedio de la industria, indica que la capacidad de la empresa

para generar utilidades con el dinero de los inversionistas es baja.

Nota: las razones de administracién de deuda (apalancamiento financiero) y las razones de
valor de mercado no se han incluido en este documento debido a que no se encuentran dentro del
alcance de este proyecto de inversion, pero pueden ser consultadas con detalle en cualquier libro

de administracion financiera bésica.

A continuacion se muestra un cuadro de resumen en la figura 15 para ilustrar de mejor
forma el célculo de las razones financieras utilizando un ejemplo como referencia, extraido de

Weston y Brigham (1994).
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Razon Prom. de
financiera Formula para el calculo Calculos Razdén laindustria Comentary,
Liquidez
Rahei elrciilant Activos circulantes $1000 32 X 42 %  Deficien
2 circuls g STy craegn =L XK 2 Deficiente
RIS Pasivos circulantes $310 : :
Razon rapida o Activos circulantes — Inventarios $385 12 X 21 X Deficiente
prueba de dcido Pasivos circulantes $3100 ¢ ° € e
Administracion de activos
Rotacion de Ventas $3000 F ;
. P - S A A =49 x 9 y Yefici .
inventarios Inventarios $G15 4 0 Deliciente
Dias de venta
d > o 75 p ;
pendientes de i;ic—?—l:—sm%‘;—"ugz; %ﬁ =45 dias 36 dias Deliciente
cobro (DSO) b Exe e
Rotacion de los Ventas $3000 )
: : e = =30 x 30 X Bie
activos fijos Activos fijos netos $1000 e
Ventas $3000
acid S activi ales T S = X 8 % Un poco baj:
Rotacién de los activos totales Aciivos totaics $2000 1.5 % 18 n poco baj
Administracion de deudas
Deuda totala Deudatotal $1064 o g
activos totales Activos totales $2000 53.2% 40.0% Al (riesgosy
Rotacion del Utilidades antes de intereses e impucstos (EBIT) $283.8 .
3 P o e = =32 X 6.0 X Baja (riesgos
interés(TIE) Cargos por intereses $88
Utilidades
antes de intereses + Pagos por arrendamiento
Cobertura de e impuestos $311.8 21 X 55 X Baja (riesgos
los cargos fijos Pagos por fondo $149.3 "
Cargos por Pagos por de amortizacion
intereses arrendamiento a1-m7
Rentabilidad
Margen de utilidad Ingreso neto disponible para los accionistas comuncs $113:55 _uoa o,
= =3.8% 5.0% Deficiente
sobre ventas Ventas $3000
Generacion basica Utilidades antes de intereses e impuestos (EBIT) $2838 _ o0 172%  Deficiente
de utilidades Activos totales $2000 des e :
Rendimiento sobre i 3 :
1as aciivos totalcs Ingreso neto dﬁpon;bk par:i ll:ls ‘:umnislas comunes %})( )2)3 -57% 9.0% Deficiente
(R()‘\) CLIvOs totales 4
Rendimiento sobre thsia i .
¢l capital contable Ingreso ncto dl(:‘;x)ml;lc pe:r::):osacq_q:\lsms coMuncs ssl;g: =12.7% 15.0% Deficiente
comtn (ROE) “apital contable comr
Valor de mercado
T T T Precio por accion $23.00 _ , R
/ g 'E T T - =10.1 X 12,5 X Baja
Precio/utilidades (P/E) Utilidades por accion $227 P 1ja
Valor de mercado/ Precio de mercado por accion $23.00 _ - :
= = = - =13 X 1.7 X Baja
valor en libros Valor en libros por accion $17.00

Figura 15. Resumen de razones financieras. Fuente: Weston y Birgham (1994, p. 82)

2.10. Anélisis del mercado de las carriolas en México

2.10.1. Nivel de atractivo de la industria

De acuerdo con lo publicado el 21 de mayo de 2004 en el Diario Oficial de la Federacion (DOF)
concerniente a la resolucion final del examen para determinar las consecuencias de la supresién
de las cuotas compensatorias definitivas impuestas a las importaciones de los articulos contenidos

dentro de la fraccion arancelaria 8715.00.01 de la Tarifa de la Ley de Impuestos Generales de
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Importacion y Exportacion (LIGIE), las ventas de carriolas en México alcanzaron para los afos
1998 a 2001 los niveles mostrados en la fila Consumo Nacional Aparente (CNA) de la figura 16,
la cual se obtuvo mediante la suma de la produccion nacional, mas las importaciones menos las

exportaciones.

Concepto 1998 1999 2000 2001 Tasa de crecimiento (%)
99/98 00/99 01/00 01/98
Produccién 85,463 79,156 64,265 63,273 74 -18.8 1.5 -26
CNA 894,839 1,765,247 | 1,232,346 | 1,083,991 97.3 -30.2 -12.0 211
Produccion/CNA (%) 10 5 5 ]
Fuente: Con base en la informacién presentada por D'Bebé y Prinsel.

Figura 16. CNA — Consumo Nacional Aparente. Fuente: Diario Oficial de la Federacion (2004, p. 20)

Por otro lado, de acuerdo con las estadisticas de comercio exterior publicados por el
INEGI, el numero de unidades de la fraccion arancelaria 87.15 de la Tarifa de la LIGIE
importadas en 2008 y el lugar de procedencia, asi como el costo del volumen total de los
productos - sin considerar fletes ni seguros - se muestra en la figura 17. Es importante mencionar
que en este apartado se integran tanto carriolas como sillas de transporte de nifios, pero este
cuadro de resumen brinda un panorama general aproximado del valor de las transacciones. Con
esto, se tiene que el namero total de unidades importadas en 2008 fue de 348,000 carriolas y
sillas por un valor aproximado a los $16,000 millones de dolares. Los productos son originarios
de China principalmente, con participaciones pequefias de productos de Italia, Taiwan y Estados
Unidos. El porcentaje de transacciones por pais de origen se muestra en la figura 18.

Se observa entonces que existe una gran diferencia entre el nimero de unidades
importadas durante los primeros afios en que se impusieron las cuotas arancelarias a los
productos originarios de China y Taiwan con respecto a los afios posteriores (mas de un millon de

unidades importadas en 2001 vs las casi trescientos cincuenta mil carriolas importadas en 2008),
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lo cual es un claro indicativo que las carriolas provenientes de esos paises poco a poco dejaron de
ser atractivas para los importadores y la produccién nacional se vio ampliamente favorecida y fue

ganando poco a poco un mayor mercado.

IMPORTACIONES 2008

87.15|Caches, sillas y vehiculos similares para transporte de nifios 22,511,032
87.15.00.01 |Caches, sillas y vehiculos similares para transporte de nifios pieza 348,027 | 16,038,686
China 244,621 12,473,457
Estados Unidos 1,017 46,171

ltalia 7,314 1,738,078
Taiwan 94,003 1,485,820
Espana 456 115,431
Francia 398 84,072
Brasil 30 8,788
MNaoruega 143 74,714
Portugal 33 5,395
Reino Unido a 1,402
Nueva Zelanda 1 500
Canada 1 343
Argelia 1 113

Total 348,027 16,038,686

Figura 17. Importaciones del apartado 87.15. Fuente: INEGI (2008, s.p.)

Espana, 456
Francia, 398
Noruega, 148
Portugal, 33
Brasil, 30
Reino Unido, 4

. Canada, 1
Italia, 7,314
Argelia, 1
Estados Nueva
Unidos, 1,017 Zelanda, 1

Figura 18. Paises de importacion. Fuente: INEGI (2008, s.p.)
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Por otro lado, si se divide el valor total reportado en ddlares por el nimero de unidades
importadas en 2008 mostrado en la figura 17, es posible estimar el valor promedio de cada uno de
estos articulos, tal y como se observa en la figura 19. A partir de la serie de graficas mostradas, es
claro que existen grandes diferencias en el costo estimado promedio por unidad importada, lo
cual se atribuye por un lado a la frecuencia con la que se realizan los embarques y por otro lado al
bajo costo de mano de obra de algunos paises como China y Taiwan, lo cual hace que los costos

de produccion se mantengan bajos comparados con los demas paises.

Costo promedio por unidad

1,000
900
800
700
600
500
400
300
200
100

Costo

Figura 19. Costo de importacién promedio por unidad. Fuente: INEGI (2008, s.p.)

Ahora bien, se muestra en la figura 20 el valor en dolares de exportaciones hechas a otros
paises en 2008, en donde se observa que los productos canalizados hacia Estados Unidos
sobrepasa el medio millén de dolares, mientras que alrededor de $50,000 dolares en productos
son enviados a Guatemala. Otros cuatro paises recibieron en su conjunto productos con un valor

cercano a los $20,000 délares.
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Valor en ddlares de exportaciones

528,602

49,507

I 5,433 3,958 710
Estados Guatemala Nicaragua Bolivia Belice
Unidos

Figura 20. Montos de exportacion. Fuente: INEGI (2008, s.p.)

De la misma forma, los datos anteriores se pueden visualizar para afios mas recientes en

las figuras 21 y 22, las cuales han sido extraidas de la base de datos electronica de comercio de la

Organizacién de Naciones Unidas (ONU).

Top Import Partners in the selaction (View Map)

China

Partner Title

Other Asia, nes

Italy
Metherlands
Other partners

Top Export Partners in the selaction (View Map)

[WESTLN
Guatemals
Costa Rica

Partner Title

Bolivia (Plurinational State of]

Honduras

Other partners

Trade Value
£86,0265,397
$6,455,683
£6,205,794
£2,0032,029
£616,061
$938,364

Trade Value
£552,693
£173,865

$33,087
$25,1592
$24 622
$99,990

11.0%

el

Top Impert Parthers

ad 1%

Top Export Parthers

608 %

Figura 21. Principales paises para la importacion y exportacion de carriolas en México. Fuente: INEGI (2008,

s.p.)
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Import Years
Recent Import Years in the selection 35
Period Trade Value - 304
2010 $24,665,199 =
£ 204
2003 $20,696,123 §
200 =
_dd? $22,511.032 z 104
2007 $16,913,265 £
2006 $17,509,715

0 T T T
2006 2007 2005 2009 2010

Export Years

Recent Exports Years in the selection - 70
Period Trade Value a 604
2010 £174,532 2
. 3 409
Z£003 $66,427 E]
2
2008 $557,702 &
2007 547,946 §
2006 522,842 E

0 T T T
2006 2007 2005 2009 2010

Figura 22. Valor de las importaciones y exportaciones de carriolas en México. Fuente: INEGI (2008, s.p.)

Asi pues, se puede concluir de esta serie de graficas que los productos provenientes de
Taiwan tuvieron un costo promedio en 2008 de $16 dolares, por $45 ddlares de los Estados
Unidos y $51 dodlares de los chinos, lo cual es una referencia que muestra los costos de
importacion en los que incurren algunas empresas para importar carriolas a México. Los
productos italianos y noruegos tienen un costo unitario aproximado de $238 dolares y $505

dolares respectivamente, los cuales estdn muy por encima de la media.
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3. METODOLOGIA DEL CASO PRACTICO

3.1. Introduccion al caso practico

En este capitulo se muestra el desarrollo del caso practico de la empresa ECOBRAN, que como
ya se ha descrito anteriormente es una empresa dedicada a la manufactura y comercializacion de
carriolas para el mercado infantil mexicano y que pretende iniciar sus operaciones en el afio
2014. Para ello, se muestran los resultados de una investigacion de campo que es base
fundamental de este estudio, toda vez que permitira conocer los gustos y preferencias de los
posibles compradores del producto y estimar el volumen de ventas que ECOBRAN podria

alcanzar en los primeros afios de operacion.

En la parte central del capitulo se desarrolla el planteamiento de la hipdtesis para que de
esta forma se puedan establecer de forma clara los criterios de aceptacion y rechazo para el
proyecto de inversion de ECOBRAN vy cuya finalidad es lograr los objetivos que se han

planteado.

En la parte final del capitulo se presenta un analisis financiero que refleja la parte
operativa del negocio, los ingresos y egresos esperados, utilidades y el valor presente de los
beneficios al cabo de 5 afios de operacion. Asi pues, este capitulo es de vital importancia para
determinar el nivel de atractivo que ECOBRAN tiene como proyecto de inversion desde un punto

de vista financiero.



Anadlisis financiero de un proyecto de inversion para el mercado...| 119

3.1.1. Metodologia de la investigacion de campo

A continuacion se describe la metodologia que se ha llevado a cabo para determinar el prondstico
de ventas de carriolas para ECOBRAN, la cual es una combinacion de dos de las técnicas

expuestas en la seccion 2.2 de este capitulo:

1) Encuesta de las intenciones de los consumidores, con el objetivo de interrogar a una
muestra de personas para conocer las intenciones de compra del segmento meta, para
después extrapolar los resultados a todo el segmento.

2) Analisis de factores de mercado, el cual se consigue a través de un andlisis de correlacion

maltiple.

3.1.2. Tamafio de la muestra para investigacion de campo

Para determinar el tamafio de la muestra a la cual se le aplicara la encuesta de investigacion de
campo, se toma como base el nimero de nacimientos de los ultimos diez afios registrados en el
estado de Querétaro y publicados en la base de datos de la CONAPO. Por otro lado, debido a que
el segmento de mercado al cual esta dirigido el producto es a la Poblacion Econémicamente
Activa de Ingresos medios altos y altos, es necesario estratificar al potencial de mercado
(nacimientos) considerando a aquellas personas que reciben mas de 5 salarios minimos al dia de
acuerdo al documento “Perspectiva Estadistica Querétaro” (marzo, 2011) publicado por el

INEGI y cuyo cuadro de resumen se observa en la figura 23.
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Afo Nacimientos | PEA con ingresos

mayores a 5 SMN
2001 35,055 4,066
2002 33,643 3,903
2003 32,479 3,768
2004 31,739 3,682
2005 31,671 3,674
2006 31,815 3,691
2007 31,969 3,708
2008 32,128 3,727
2009 32,285 3,745
2010 32,441 3,763
2011 32,595 3,781
Std Dev 116.2

Figura 23. Nacimientos registrados en Querétaro. Fuente: CONAPO (2012, s.p.)

.o

&0.0

=0 455
49

400 _ nl

PORCENTAJE

300 251

200

NO RECIBE HASTA2 SALARIOS ~ MASDE2ASSALARIOS  MAS DE 5 SALARIOS
INGRESOS af MINIMOS MiNIMOS MiNIMOS
‘ o [ ]enmom B cvoton

MNOTA: Cifras preliminaresdel timestre julic-septiembre.
Excluye poblacion con nivel de ingreso no especificado.

al Incluye a trabajadores dependisntes no remunerados, asi como a trabajadores por cuenta propia dedicados a actividades de
autosubsistencia.
b Se refiers a la ciudad de Querétaro, Cro.

Figura 24. Distribucion de la PEA en Querétaro segin nivel de ingreso mensual. Fuente: INEGI (2011, p. 38)

Utilizando la técnica expuesta en la seccion 2.7 de este documento, se tiene que:

Z =1.96 (valor de confianza del 95%)

S=116.2
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E = 25 (Es el error maximo permitido)

Sustituyendo en la férmula para determinar el tamafio de la muestra, se tiene:

zs\2  ((1.96)($116.2)\°
=@ = () -

Se observa entonces que, para hacer un estudio de mercado confiable en un 95% y con un

error maximo de 25 unidades de venta, es necesario aplicar un minimo de 84 encuestas.
3.2. Resultados de la investigacion de campo

A continuacion se muestra una representacion grafica de las respuestas obtenidas a través de la
investigacion de campo que tuvo como objetivo el conocer el potencial de mercado actual de las
carriolas, asi como las principales caracteristicas con las que deberia contar una carriola desde el
punto de vista del consumidor y una prediccion inicial de la participacion de mercado que podria
obtener una carriola ecoldgica hecha principalmente de bambu. Las preguntas que conformaron

esta investigacion de campo pueden ser consultadas en el apéndice de este documento.

Asi pues, se aplicaron un total de 94 encuestas en dos lugares diferentes, uno de ellos en
la empresa Centro de Investigacion Avanzada en Turbomaquinaria (CIAT), localizada en el
centro de la ciudad de Querétaro (69 encuestas), asi como en la empresa Messier ubicada en el
parque industrial Querétaro hacia la salida a San Miguel de Allende. Las encuestas en la empresa
CIAT fueron entregadas al azar a algunos empleados del lugar, quienes en su mayoria son
ingenieros de disefio, mientras que en la empresa Messier se entregaron al azar tanto a ingenieros
como a personal sindicalizado. Ambas encuestas fueron aplicadas el dia 4 de mayo del 2012. Los

resultados de dichas encuestan se muestran a continuacion.
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Primero que todo se presentan los resultados socio-demograficos de los encuestados:

Edades de los encuestados

7%

M Entre 22y 25
anos

M Entres 26y 35
anos

W Entre 36y 45
anos

M Entre 46y 55
anos

Figura 25. Rango de edades. Fuente: Elaboracion propia

Distribucion de género de los
encuestados

B Hombre
B Mujer

Figura 26. Distribucion de género. Fuente: Elaboracion propia
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Estado civil de los encuestados

5% 3%

M Solteros (as)
m Casados (as)
m Unidn libre

m Otro

Figura 27. Estado civil. Fuente: Elaboracion propia

Numero de hijos de los encuestados
5% 2%

B Ninguno
® Uno
= Dos
W Tres

M Cuatro o mas

Figura 28. Numero de hijos. Fuente: Elaboracion propia
Ahora se presentan resultados que estan relacionados con el analisis del mercado de las

carriolas:
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Han comprado una carriola en el
pasado?

mSi
® No

Figura 29. Experiencia de compra de una carriola. Fuente: Elaboracion propia

De los encuestados que han
comprado carriolas, para quien la
han comprado?

2%

M Hijos
M Familia

= Amigos

Figura 30. Destinatario de la compra. Fuente: Elaboracion propia
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Los encuestados que han comprado
carriolas, que marca seleccionaron?

M Prinsel
B Graco
M Evenflo
m D'Bebe
M Infanti

43%

m Otras marcas

7%
5o No recuerdo

Figura 31. Penetracion de las marcas. Fuente: Elaboracién propia

De los encuestados que planean tener uno o
mas hijos en el futuro, comprarian una
carriola?

100% seguro
B Probable
 Poco probable

55%

B No compraria una carriola

® No aplica

Figura 32. Intencion de compra de una carriola cualquiera. Fuente: Elaboracién propia
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A continuacién se muestra una serie de graficas detalladas que muestran los rangos de
precios que estan dispuestos a pagar los consumidores por una carriola, y se han segmentado los
resultados en geénero, grupos de edades, estado civil, con o sin hijos y aquellos que declaran
comprar productos ecoldgicos de forma regular con el objetivo de identificar nichos de mercado

mas especificos.

Qué precio estan dispuestos a pagar
por una carriola?

4% 2%

B Menos de S500

10% M Entre $500 y $1,000

M Entre $1,000 y $2,000

M Entre $2,000 y $3,000
Entre $3,000 y $4,000

M Mas de $4,000

Figura 33. Rango de precios. Fuente: Elaboracion propia
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Cuanto estan dispuestos a pagar los
hombres por una carriola?

2%

W $500 a $S1000
M $1000 a $2000
™ $2000 a $3000
m $3000 a S4000
Mas de $4000

Figura 34. Rango de precios por género — Hombres. Fuente: Elaboracion propia

Cuanto estan dispuestas a pagar las
mujeres por una carriola?

M $500 a $100

M $1000 a $2000

™ $2000 a $3000

M $3000 a $4000
Mas de $4000

Figura 35. Rango de precios por género — Mujeres. Fuente: Elaboracion propia
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Cuanto estan dispuestos a pagar los
casados (as) ?

3% >%

$500 a $1000
M $1000 a $2000
™ $2000 a $3000
M $3000 a $4000
® Mas de $4000

Figura 36. Rango de precios por estado civil — Casados. Fuente: Elaboracion propia

Cuanto estan dispuestos a pagar los
solteros?

5%

10%
° $500 a $1000

M $1000 a $2000
™ $2000 a S3000
m $3000 a $S4000
® Mds de S4000

Figura 37. Rango de precios por género — Solteros. Fuente: Elaboracion propia
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Cuanto estan dispuestos a pagar los que
tienen entre 22 y 25 ahos?

10% $500 a $1000

M $1000 a $2000
™ $2000 a $3000
m $3000 a $4000

® Mds de S4000

Figura 38. Rango de precios por rango de edades — 22 a 25 afios. Fuente: Elaboracién propia

Cuanto estan dispuestos a pagar los
que tienen entre 26 y 35 afos?

9%
° $500 a $1000

M $1000 a $2000
™ $2000 a $3000
M $3000 a $S4000
m Mas de $4000

Figura 39. Rango de precios por rango de edades — 26 a 35 afios. Fuente: Elaboracion propia
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Cuanto estan dispuestos a pagar los que
tienen entre 36 y 45 afos?

4% 0%

$500 a $1000
M $1000 a $2000
m $2000 a $3000
M $3000 a $4000
® Mas de $4000

22%

Figura 40. Rango de precios por rango de edades — 36 a 45 afios. Fuente: Elaboracion propia

Cuanto estan dispuestos a pagar los
que ya compraron una carriola antes?

0%

o
0 $500 a $1000

M $1000 a $2000
™ $2000 a $3000
M $3000 a $4000
m Mas de $4000

Figura 41. Rango de precios por experiencia de compra. Fuente: Elaboracion propia
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Cuanto estan dispuestos a pagar los
que no tienen hijos todavia?

$500 a $1000
M $1000 a $2000
m $2000 a $3000
M $3000 a $4000
® Mas de $4000

Figura 42. Rango de precios para personas sin hijos. Fuente: Elaboracion propia

Cuanto estan dispuestos a pagar los
qgue ya tienen hijos?
0%

$500 a $1000
M $1000 a $2000
™ $2000 a $3000
M $3000 a S4000
® Mas de $4000

10%

Figura 43. Rango de precios para personas con hijos. Fuente: Elaboracion propia
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Qué tan frecuente compran articulos
ecoldgicos de cualquier tipo?

2%_ 4%

Siempre
B Frecuentemente
" Promedio

B Muy poco
frecuente

Figura 44. Frecuencia de compra de articulos ecologicos. Fuente: Elaboracién propia

Qué edades tienes las personas que
compran productos ecologicos con
una frecuencia promedio o mas?

W 22 a 25 afos
M 26 a 35 anos
M 36 a 45 anos

Figura 45. Rango de edades - personas que compran articulos ecol6gicos. Fuente: Elaboracién propia



Analisis financiero de un proyecto de inversién para el mercado...| 133

Estan dispuestos a pagar mas dinero
por un producto ecoldgico?

m Si
B No

Figura 46. Disponibilidad de desembolso para productos ecolégicos. Fuente: Elaboracion propia

Estan dispuestos a comprar una
carriola hecha con productos
ecoldgicos?

6%

m Si
B No

Figura 47. Disponibilidad de compra para una carriola con estructura de bambu. Fuente: Elaboracion propia
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Importancia relativa de las
caracteristicas que determinan la

decision de compra de una carriola
M Segura

(o)
>% 9%
B Facil de plegar

M Con estilo
M Precio accesible
M Ligera

m Tela lavable

Figura 48. Caracteristicas criticas para el mercado. Fuente: Elaboracion propia

Cuantos consideran que la seguridad
es la caracteristica mas importante
de una carriola?

mSi
B No

Figura 49. Importancia de la seguridad en una carriola. Fuente: Elaboracion propia
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Compraria usted una carriola hecha
con estructura de bambu?

4%

M Si

B No

m Si pero bajo
ciertas
condiciones

Figura 50. Intencién de compra de una carriola de bambd. Fuente: Elaboracion propia

3.2.1. Interpretacion de resultados de la investigacion de campo

A partir de estos resultados, es posible obtener interpretaciones muy interesantes que ayudan a
segmentar al mercado meta al cual se desea llegar, asi como las caracteristicas mas importantes
con las que debe de contar el producto para ser competitivo, asi como también los rangos de

precios con los que se puede introducir al mercado.

Asi pues, se observa que existe un 43% de mercado que ya ha adquirido al menos una
carriola en el pasado, y de ellos el 83% lo ha comprado a sus hijos. Por lo que la primera

conclusién es que las personas compran carriolas principalmente para uso de sus propios hijos.

3.2.2. Andlisis de marcas en el mercado a partir de los resultados de la investigacion de campo

En lo que respecta a las marcas existentes, se observa que una gran mayoria de los consumidores

no recuerda la marca de carriola que alguna vez compro, por lo que es posible deducir que no hay
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un posicionamiento en la mente de los consumidores de alguna marca en particular. Por otro lado,
los que si recordaron la marca han situado a Graco como la marca con mayor numero de ventas,
seguidas por Prinsel, Evenflo y D’Bebé. Existen otras marcas en el mercado que al parecer
tienen entre todas ellas una participacion de mercado de 10% del total. Si se asume que el
porcentaje de personas que no recuerdan la marca de carriola adquirida, se distribuye de forma
proporcional entre las aqui mencionadas, se observa que Graco tiene el 17% del mercado
mientras que Prinsel, Evenflo y D’Bebé tiene alrededor de 8% de participacion de mercado cada

una de ellas.

3.2.3. Andlisis de precios de carriolas a partir de los resultados de la investigacién de campo

Ahora bien, resulta interesante observar que de las personas que planean tener hijos en el futuro,
el 75% opina que es probable o casi seguro que comprara una carriola, lo cual confirma que una
carriola es un articulo que los padres buscan y adquieren con mucha frecuencia. En lo que
respecta a rangos de precios se observa que el 42% de las personas estan dispuestas a pagar entre
$1,000 y $2,000 pesos, mientras que hay practicamente un 30% dispuestos a pagar entre $2,000 y
$3,000. Por arriba de esto, es decir carriolas de mas de $3,000 pesos, existe un 14% de poblacion
dispuestos a pagar mas dinero por este articulo, lo cual es un dato interesante a analizar debido a
que es el rango estimado de precio que la empresa ECOBRAND esta considerando poner en el

mercado, por lo que se deberia considerar a este segmento como el potencial nicho de mercado.

Con esto, se hace un analisis méas detallado para conocer algunas caracteristicas socio
demogréaficos del mercado teniendo como base el monto de precio que el mercado esta dispuesto
a pagar. Asi, se observa que un 11% de los hombres estan dispuestos a pagar mas de $3,000

pesos por una carriola, mientras que este porcentaje se incrementa hasta en un 26% en mujeres, lo
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cual es un indicativo de que las caracteristicas del producto y la mercadotecnia deberia estar

inclinada hacia las demandas de las mujeres en una relacion aproximada de 2.5 vs 1.

En lo que se refiere a estado civil, el 8% de las personas casadas estan dispuestas a pagar
méas de $3,000 pesos por una carriola, mientras que el 19% de los solteros opinaron estar
dispuestos a pagar esta cifra, lo cual es un indicativo de que padres solteros, especialmente
mujeres, estan dispuestos a invertir mas dinero por este articulo comparado con los casados en

una relacion aproximada de 2.5 vs 1.

El 20% de las personas gue aun no tienen hijos estan dispuestos a pagar mas de $3,000
por una carriola, mientras que este porcentaje se reduce hasta un 8% para las personas que ya
tienen hijos, manteniendo una relacion de 2.5 vs 1, lo cual reafirma las conclusiones anteriores
donde se observa que las personas jovenes, solteras y sin hijos estan dispuestas a pagar mas
dinero por el articulo, con lo cual es posible conocer y definir de mejor manera el segmento de

mercado al cual ECOBRAN estara dirigido.

Se analizan entonces las respuestas de las personas que ya compraron una carriola con
anterioridad, lo cual es un indicativo de que es muy probable que ya tengan hijos y tengan
experiencia como usuarios de una carriola. Se observa que tan solo un 8% de estas personas estan
dispuestas a pagar mas de $3,000 personas (de hecho, ninguna estd dispuesta a pagar mas de
$4,000 pesos), lo cual confirma que es més dificil que los padres que compran una carriola por
segunda vez estén dispuestos a pagar mas de $3,000 pesos por ella, lo que es un indicativo

nuevamente que el nicho de mercado buscado es de padres primerizos.

Ahora bien, a continuacion se analizan los rangos de edades de la personas con respecto a

los precios a los que estan dispuestos a pagar por una carriola. Se observa que un primer grupo de



Anadlisis financiero de un proyecto de inversion para el mercado...| 138

personas de entre 22 y 25 afios — los cuales no tienen hijos en su mayoria y estan en sus primeros
afios de vida laboral — estan dispuestos a pagar mas de $3,000 pesos en un porcentaje aproximado
a 26%. Este mismo porcentaje de personas dispuestas a pagar mas de $3,000 pesos por una
carriola, se reduce hasta un 15% para un rango de edades de entre 26 y 35 a afios, mientras que
tan solo un 4% de las personas entre 36 y 45 a afios estan dispuestas a pagar mas de $3,000 por
una carriola. Sin embargo, es posible que estos porcentajes deriven en falsas conclusiones porque
los porcentajes descritos son con respecto al total de la poblacién, por lo que es necesario mostrar
estos mismos valores pero ahora en una grafica de tasa vs grupo de edades tal y como se observa

en la figura 51.

Nota: Es necesario normalizar los valores en forma de una tasa de frecuencia debido a que
el 47% de los encuestados tienen entre 26 y 35 afios, mientras que el 26% de los entrevistados
tiene entre 36 y 45 afos, y lo mismo sucede con el rango entre 22 y 25 afios, por lo que es preciso

normalizar para propésitos de comparacion.
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Tasa vs Rango de edades con respecto al
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Figura 51. Tendencia de precios segmentado por rango de edad. Fuente: Elaboracion propia

Se observa entonces una primera tendencia entre el primer grupo de edades — 22 a 25 afios
—y el segundo — de 26 a 35 afios, y es que conforme se tiene mas edad, las personas estan
dispuestas a pagar menos dinero. Esto se observa en las curvas roja y amarilla donde hay una
tendencia a la baja, mientras que el rango de precios mas bajo —entre $1,000 y $2,000 — tiene una
tendencia a la alza, lo cual es un indicativo que personas que estaban dispuestas a pagar mas
dinero cuando eran mas jovenes, cambiaron su disponibilidad de pago hacia un producto mas
econdmico. Esto confirma las conclusiones anteriores que indican que se esta dispuesto a pagar

menos conforme se tiene mayor edad.

Se analiza ahora la segunda tendencia para grupo de edades que pasan de 26 a 35 afios
hacia los 36 a 45 afios; para la curva color rojo que representa el segmento de mercado objetivo

que esta dispuesto a pagar mas de $3,000 por una carriola, se confirma una tendencia a la baja.
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Lo mismo ocurre con la linea verde para personas que estan dispuestas a pagar entre $1,000 y
$2,000, donde ocurre una tendencia a la baja también. La pregunta es entonces, ¢hacia donde se
mueven este grupo de personas que no estan dispuestas a pagar el producto mas caro pero
tampoco el mas barato? La respuesta esta en la linea amarilla, la cual presenta una tendencia a la
alza, con lo cual es posible deducir que personas que se encuentran en plena madurez tienden a

alinear la compra de este tipo de articulos hacia la media de precios.

Las conclusiones preliminares de esta serie de graficas que muestran el rango de precios

que el mercado esta dispuesto a pagar, se pueden resumir en el siguiente enunciado:

v ECOBRAN deberia de enfocar el disefio de las caracteristicas del producto y sus
esfuerzos de mercadotecnia en parejas jovenes recién casadas y madres solteras que
trabajan en el area conurbada de Querétaro y que tienen o planean tener a su primer hijo, las
cuales tienen un rango de edades entre 22 y 35 afios y que planean hacer la compra de su

primera carriola a un precio entre $3,000 y $4,000 pesos.

3.2.4. Analisis de caracteristicas criticas de una carriola a partir de los resultados de la

investigacion de campo

Una vez que ya se ha definido el nicho de mercado y el rango de precio, se analizan las
caracteristicas que la carriola deberia de poseer, y para ello se parte de la gréafica que detalla la
importancia que el mercado le da a diferentes caracteristicas que fueron listadas (figura 56),
donde se encontré que de manera relativa, la decision de compra de una carriola esta basada en
un 27% en que sea percibida como un producto seguro. Esta es la caracteristica mas importante
de una carriola, toda vez que el 80% de las personas consideraron a la seguridad como la

caracteristica nimero uno en importancia comparada con todas las demas caracteristicas.
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En segundo lugar, se ha encontrado que una carriola debe ser facil de plegar, con un 13%
de importancia relativa cuando los padres buscan una carriola, mientras que el hecho de que sea
ligera tiene una importancia del 11%. El precio tiene una importancia relativa del 10%, lo cual es
un indicativo de que el precio no es para los padres el primer factor a considerar para decidir la

compra.

Las siguientes caracteristicas en orden de importancia son el hecho de que la carriola
quepa en la cajuela y que la tela sea lavable, respectivamente. Al final, el hecho de que la carriola
cuente con una canastilla, que la gente pueda salir a correr con ella y que sea ecoldgica tienen la
misma importancia relativa. La Gltima caracteristica de la lista es el estilo, lo cual es una sorpresa
porque muchas personas eligen sus compras basadas en el impacto visual del producto, por lo que

hay que tomar con precaucion este resultado.

Asi pues, se observa que el hecho de que la carriola sea hecha con productos ecol6gicos
tiene al final muy poco impacto en la decision de compra del consumidor, por lo que se concluye
que si ECOBRAN quiere ganar cierta participacion de mercado con una carriola con atributo
diferenciado hecha a base de productos ecoldgicos, tendra necesariamente que cumplir como
minimo con las expectativas de seguridad, facilidad de plegado y ligereza que demanda el
mercado antes de que el uso de un producto ecoldgico represente una ventaja comparativa frente

a su competencia.

3.2.5. Analisis para el caso de carriolas ECOBRAN a partir de los resultados de la

investigacion de campo

Surge entonces la pregunta, ¢es sensato pensar que una carriola hecha de bambu sea percibida

como segura, facil de plegar y ligera? Por un lado, se sabe que los troncos de bambu son tan
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resistentes que incluso se utilizan en la industria de la construccion, y existe la referencia de
bicicletas de bambu confiables que se ofrecen en el mercado. Ahora bien, de acuerdo con Blair B.
(2008), la resistencia a la tension del bambu es 20% mayor comparada con el acero, lo cual es un
indicativo muy claro acerca de resistencia estructural con la que cuenta el bambu y por tanto, la
seguridad que ofrece. Por tanto, sera trabajo de los administradores asegurarse de transmitir este
mensaje hacia el nicho de mercado, para lo cual se puede optar por poner una explicacion sencilla
acerca de la resistencia estructural del bambd en el empaque de la carriola, en etiquetas o en
panfletos de publicidad, de tal manera que el producto sea percibido como una carriola que no se

rompera durante su uso a lo largo del tiempo.

En cuanto a la facilidad de plegado, la estructura de una carriola de bambu no deberia ser
diferente a la de cualquier carriola de aluminio, por lo que no hay diferencia alguna entre el tipo

de mecanismos que se pueden utilizar entre una y otra.

Por ultimo se tiene la ligereza, en donde existe una ventaja del bambu con respecto al
aluminio en una relacién aproximada de 3:1, toda vez que de acuerdo con la informacién
publicada en la pagina web del Centro Agronémico Tropical de Investigacion y Ensefianza
(CATIE) de Costa Rica (2004), la densidad promedio del bambu es de 0.890 g/cm3, mientras que
de acuerdo con Tippens (2001), la densidad del aluminio es de 2.70 g/cm3, aunque es un valor
genérico que puede variar ligeramente entre un tipo de aluminio y otro. Todo esto constituye una
importante ventaja comparativa que ECOBRAN podria alcanzar con respecto al resto del
mercado y que deberia ser importante explotar para influenciar a aquellas personas que

consideran a la ligereza como un factor de importancia para decidir la compra de una carriola.
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3.2.6. Analisis de tendencias de compra de productos ecoldgicos a partir de los resultados de la

investigacion de campo

Como se menciond en la seccién 3.2.4, el hecho de que se ofrezca una carriola ecoldgica no sera
necesariamente el principal factor para que una persona decida comprar una carriola, sino que

hay otras caracteristicas que la carriola debe satisfacer primero antes de pensar en la ecologia.

Suponiendo entonces que se ofrece al mercado una carriola que se percibe como segura,
facil de plegar y ligera, se analiza si el mercado estaria dispuesto a pagar un poco mas por una

carriola ecologica.

Primero, se observa que el 33% de las personas declaran adquirir siempre o
frecuentemente productos ecoldgicos de cualquier tipo como parte de sus habitos de compra,
mientras que un 29% a veces lo hace y a veces no (promedio), lo cual arroja un 62% de potencial
de mercado que se decidiria en adquirir una carriola ecoldgica. De estas personas, el 21% tienen
entre 22 y 25 afios y el 60% entre 26 y 35 afios, lo cual alcanza en su conjunto un 81% del
mercado meta. De la misma forma, el 64% de las personas declaran estar dispuestas a pagar mas
dinero por un producto ecoldgico de las mismas caracteristicas que otro que no lo es. De esta
manera, el 94% de las personas declararon que estarian dispuestas a comprar una carriola hecha
con productos ecoldgicos, mientras que entre un 78% y un 82% de las personas declararon

especificamente que estarian dispuestas a comprar una carriola hecha con estructura de bambd.

3.2.7. Resumen del anélisis de mercado

Al retomar las conclusiones preliminares hechas a partir del analisis socio demografico y de
precios, e incorporando las conclusiones de caracteristicas criticas del producto y habitos de

compra, se concluye este andlisis con el siguiente enfoque:
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v ECOBRAN pondra en el mercado una carriola dirigida a satisfacer las exigencias y
preferencias de parejas jovenes recién casadas y/o madres solteras, preocupadas por el
cuidado de la ecologia, que cuentan con estudio profesionales, que trabajan en el area
conurbada de Querétaro y que planean tener a su primer hijo en el transcurso de un afio o
menos; tienen un rango de edades entre 22 y 35 afios y planean hacer la compra de su
primera carriola, la cual debe de ser segura, facil de plegar y ligera a un precio entre $3,000
y $4,000 pesos.

v' Las caracteristicas del mercado se enumeran con base a diferentes criterios:

o 54% de las personas en edad reproductiva no tienen hijos.

o 46% de las personas en edad productiva (laboral) son solteras.

o 57% de las personas en edad productiva no han comprado una carriola antes.

o 67% de las personas en edad productiva tienen entre 22 y 35 afos.

o 20% de las personas en edad productiva que no tienen hijos todavia estan
dispuestas a pagar mas de $3,000 pesos por una carriola

o Entre 14% y 20% de las personas que tienen entre 22 y 25 afios estan dispuestas a
pagar méas de $3,000 pesos por una carriola

o 80% de las personas en edad productiva considera la seguridad como la
caracteristica mas importante en una carriola

o 50% de la decision de compra de una carriola se basa en que sea percibida como
segura, facil de plegar y ligera.

o 81% de las personas en edad productiva con edades entre 22 y 35 afios compran
productos ecoldgicos.

o 82% de las personas en edad productiva comprarian una carriola de bambu.



Anadlisis financiero de un proyecto de inversion para el mercado...| 145

3.3. Modelo propuesto para el pronoéstico de la demanda de carriolas en México

Dado que la informacion relacionada al nimero total de unidades vendidas en México en afios
recientes es dificil de obtener, se propone utilizar la técnica de andlisis de regresion y correlacion
maltiples presentada en la seccion 2.7 de este documento con el primordial objetivo de encontrar
un modelo matematico que sea de utilidad para determinar el nimero de carriolas vendidas en el
pais. Para ello, se toma en cuenta la opiniéon de los representantes de Prinsel y D’Bebe
documentada en la resolucion del 16 de abril del 2003 publicada en el Diario Oficial de la
Federacion (DOF) relacionada con la supresion de cuotas compensatorias, donde los expertos
opinan que el numero de carriolas vendidas en un afio esté ligado a las condiciones econémicas
del pais y a la tasa de natalidad. Dado que en esta misma resolucion se presenta el nimero de
unidades vendidas en los afios de 1998 a 2001, y extrayendo datos de PIB per cépita y tasa de
natalidad nacional de las bases de datos del INEGI, es posible resumir la informacion que

formara la base para este modelo de prondstico en la Tabla 6.

Tabla 6

Variables criticas para modelo de la demanda de carriolas en México

Afo CN (Carriolas Tasa de PIB per capita |Nacimientos
vendidas) natalidad % (pesos) en México
1998 894,839 24.0 68,946 2,668,428
1999 1,765,247 24.2 70,517 2,769,089
2000 1,232,346 24.5 74,085 2,798,339
2001 1,083,991 22.9 72,969 2,767,610

Fuente: INEGI (2012, s.p.)

De esta forma, utilizando la ecuacién de analisis de regresion multiple se tiene que:

Y =a+bx; + byx,
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donde:

X1, Xz son las dos variables independientes (tasa de natalidad y PIB per capita

respectivamente)

a es la interseccion con el eje Y

b; es la variacion neta en unidades vendidas por cada unidad de variacion en la tasa

de natalidad, manteniendo el PIB per cépita constante.

b, es el cambio neto en unidades vendidas para cada cambio unitario de PIB per

capita, manteniendo la tasa de natalidad constante.

Reformulando con las variables independientes:

Carriolas vendidas = a + b, * tasa de natalidad + b, * PIB per capita

No obstante que se cuenta con esta informacidn, es posible observar de primera mano que
existe un valor atipico de unidades vendidas para el afio 1999, donde la cantidad de carriolas
vendidas es mucho mayor comparado con el resto de los afios presentados en la tabla 6, siendo
que la tasa de natalidad y el PIB per cépita se comportan de forma proporcional; esto conlleva a
un error en el andlisis de regresion propuesto para estimar la demanda dado que el principio
utilizado de minimos cuadrados supone el ajuste de todos los puntos a una tendencia lineal dada
la ecuacion de la recta, pero el nimero de carriolas vendidas en el afio 1999 presupone que el tipo
de ajuste es no lineal, razon por la cual el modelo matematico que resulta al utilizar todos los
datos no predice valores de venta (variable dependiente) que se aproximen a la realidad. Es
practica comun entonces eliminar en este tipo de situaciones a los valores atipicos del modelo de

prediccion, por lo que el anélisis de regresion lineal se ejecuta nuevamente - utilizando las
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herramientas estadisticas de Microsoft Excel - con los datos correspondientes a los afios 1998,
2000 y 2001 y se obtienen las graficas de ajuste de cada variable dependiente tal y como se

muestra en la figura 52 para la tasa de natalidad y en la figura 53 para el PIB per capita.

X Variable 1 Line Fit Plot
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X Variable 1

Figura 52. Ajuste lineal para la variable dependiente X1 (Tasa de Natalidad). Fuente: Elaboracion propia

X Variable 2 Line Fit Plot
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Figura 53. Ajuste lineal para la variable dependiente X2 (PIB per cépita). Fuente: Elaboracion propia

De la misma forma, se observan en la tabla 7 los valores de los coeficientes a, b; y b; obtenidos

como resultado de la regresion lineal:
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Tabla 7

Coeficientes de regresion lineal para el prondstico de la demanda de carriolas

Coefficients

Intercept -4503508.564
X Variable 1 50328.60146
X Variable 2 60.7788868

Fuente: Elaboracidn propia

Por tanto, el modelo matematico de prediccion de venta es:

y = 60.77X,+50328.6X1 - 45035508.5 ................. 0 bien

Carriolas vendidas = 60.77* PIB per capita + 50328.6 * Tasa de natalidad - 45035508.5

A continuacion se utiliza este modelo para predecir el posible nimero de carriolas
vendidas en México en 2010 y se compara con el nimero de nacimientos registrados para validar

el modelo. De las bases de datos del INEGI se sabe que para el afio 2010 se tuvo:
PIB per cépita nacional: $77,762
Tasa de natalidad nacional: 17.8%

Sustituyendo estos valores en el modelo de prediccién de la demanda, se estima que en el
afio 2010 se vendieron en México 1,118,628 carriolas, lo cual equivale a un 42% de los
nacimientos registrados ese afio en el pais. De igual manera, si se obtienen los porcentajes del
numero de carriolas vendidas en los afios 1998 a 2001 con respecto al niUmero de nacimientos
registrados en cada uno de esos afios, y se obtiene un promedio aritmético entre ellos, se
encuentra que el namero de carriolas vendidas corresponde al 45% de los nacimientos, lo cual es

una variacion de tan solo tres puntos porcentuales con respecto a 2010 y por tanto se cuenta con
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cierta certidumbre de que el modelo predice el nimero de carriolas vendidas de manera

razonable.

Idealmente, seria necesario determinar el error estandar mdaltiple de estimacion y realizar
la prueba global, pero esto no ha sido posible ya que el numero de observaciones de la muestra es
muy reducido, por lo que el denominador de la férmula para estimar el error es cero,

imposibilitando la estimacion del error de manera estadistica.

Ahora bien, en un intento por estimar el valor de mercado de la industria, se retoma el
estudio sobre calidad en carriolas publicado por la Procuraduria Federal del Consumidor
(Noviembre, 2007), en donde el precio minimo o unico de diferentes modelos de carriola tipo

plegable disponibles en el mercado mexicano en el 2007 fue resumido en la figura 54.

Si bien los datos mostrados en la figura 54 son los precios de los distintos modelos de
carriola tipo plegable y no se cuenta con el nimero de unidades vendidas para cada modelo en
ese mismo afio, si es posible obtener un precio promedio de una carriola tipo plegable utilizando

las herramientas estadisticas de Microsoft Excel mostradas en la tabla 8.
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Figura 54. Precios de carriolas tipo plegable. Fuente: INEGI (2007, p. 43)

Tabla 8

Resumen estadistico de los precios de carriolas tipo plegable en 2007

Columnl
Media 2884.8
Error tipico 322.4
Mediana 2189.0
Moda 3890.0
Desviacion estandar 1546.5
Varianza de la muestra 2391682
Curtosis 0.59
Coeficiente de asimetria 1.001
Minimo 1059
Maximo 6500
Suma 66351
Total 23
Nivel de confianza (95.0%) 668.7594

Fuente: Elaboracion propia
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De esta forma, ajustando el precio promedio de $2,884 en 2007 asumiendo que los precios
de las carriolas fueron aumentados de forma proporcional con la inflacion acumulada de 2007 a
2010 (segun datos publicado por la INEGI), se determina que el precio promedio de una carriola
tipo sombrilla en 2010 fue de $3,307. No obstante resulta interesante analizar los datos
estadisticos de la tabla 8, donde el valor positivo del coeficiente de asimetria es un indicativo
claro de que los precios se encuentran concentrados en la parte mas baja del rango de precios
(rango entre $1,059 y $6,500), mientras que el valor también positivo de la curtosis es un
indicativo de que la curva normal de precios es bastante estrecha; finalmente se observa que la
desviacion estandar es de alrededor de $1,500 pesos hacia arriba o hacia abajo de la media

encontrada.

Con esto, si se multiplica la media de precio encontrada de $3,307 pesos y se multiplica
por las 1,118,628 carriolas que se pronosticaron como venta para 2010, se obtiene un valor de
mercado de tres mil setecientos millones de pesos o bien lo que en 2010 representaba el
equivalente a 295 millones de dolares (valor promedio anual de $12.50 pesos por cada ddlar). Si
se sabe, de acuerdo a lo sefialado por el presidente de la AMIJU, que en 2010 la industria del
juguete tuvo ventas por 2,000 millones de dolares en su conjunto, se concluye que la industria de

las carriolas representa alrededor del 15% de las ventas de la industria juguetera en su totalidad.

Finalmente, si se extrapolan estos numeros al afio 2014, se tiene que el precio promedio
de las carriolas tipo sombrilla en México seria de alrededor de $3,982 (se asume una inflacion

generalizada de 5% anual para el periodo 2012-2014).
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3.3.1. Modelo propuesto para el pronostico de la demanda de carriolas en Querétaro

Se sabe que los modelos de regresion lineal tienen un bajo porcentaje de error al interpolar
valores, es decir cuando se desea hacer predicciones dentro del rango de valores que conformaron
la ecuacion de la recta. Sin embargo se ha visto que la extrapolacion hecha para el afio 2010
arroja valores razonablemente proporcionales al nimero de nacimientos, lo cual se puede
entender en cierta medida porque el valor nominal del coeficiente bl correspondiente a la
variable independiente tasa de natalidad ejerce una influencia mucho mayor que la variable
independiente b2 correspondiente al PIB per cépita (50328 vs 60). No obstante, al intentar utilizar
el modelo de prediccion de demanda de carriolas nacional a una escala estatal (Querétaro), el
modelo falla en otorgar predicciones que se ajusten de manera razonable al numero de
nacimientos registrados en la entidad. La explicacion a este error se atribuye a la diferencia que
existe tanto en el PIB per cépita como en la tasa de natalidad de 2010 en Querétaro con respecto a
los valores usados para determinar el modelo (tasas nacionales), motivo por el cual la
extrapolacion del modelo de prediccién sobre- estima el nimero de venta de carriolas, ain y
cuando se utilicen valores reales o nominales de PIB que cuenten con un ajuste por inflacion. De
esta forma se concluye que el modelo de prediccion de la demanda es valido para predecir venta
de carriolas a nivel nacional Gnicamente, pero no es (til para estimar el volumen de ventas a nivel

estatal o municipal.

Por otro lado, si bien no ha sido posible obtener un modelo de prediccion de ventas de
carriolas para el area conurbada de la capital de Querétaro, se sabe que aproximadamente el
nimero de unidades de carriolas que se venden equivalen a un 42% a 45% de los nacimientos
registrados a nivel nacional. De la misma forma, de acuerdo con el documento PRO MEXICO

publicado por la Secretaria de Economia (Febrero de 2012), el salario minimo de cotizacion en el
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estado de Querétaro se ha colocado en los Ultimos afios en un 12% por arriba del promedio
nacional, mientras que se sabe también que de acuerdo con los expertos de la industria el nivel de
ventas de carriolas esta ligado con las condiciones econdmicas de la poblacion. Con esto, se
asume que el numero de carriolas vendidas en el Estado de Querétaro es igual al 54% (42%

+12%) de los nacimientos registrados en un afo.

Entonces, si se estima el numero de nacimientos en Querétaro para el afio 2014 basados
en una tasa de natalidad constante de 18.5% para el Estado en los proximos afios (segln datos del
INEGI), se estima que en Querétaro se venderan alrededor de 24,235 carriolas. Multiplicando
este nimero por el precio promedio de $3,982, se tiene que el volumen de ventas para el mercado

de carriolas en Querétaro sera de mas de $96.5 millones de pesos en dicho afio.

3.3.2. Modelo propuesto para el pronostico de la demanda de carriolas para ECOBRAN

Una vez que se conoce el numero de carriolas que potencialmente se venderan en Querétaro en
2014, es posible proponer un modelo de prediccion que determine el nimero de unidades que la

empresa ECOBRAN venderd al iniciar sus operaciones.

El modelo de prediccién de ventas partird entonces del nimero de unidades que se
venderan en Querétaro para posteriormente ajustar las ventas de forma proporcional debido a los
factores socio-demograficos mas importantes que determinaron la decision de compra de una
carriola de acuerdo con los resultados de la investigacién de campo mostrados anteriormente.
Con esto, factores tales como el porcentaje de mujeres que tienen hijos en una edad entre 20 y 39
afos, el porcentaje de nacimientos cuyas madres acaban de tener a su primer hijo y una serie de

elementos adicionales extraidos de la investigacion de campo, se proponen en un modelo de
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prondstico del nimero de unidades de venta que ECOBRAN podria colocar en el mercado

queretano en 2014, tal y como se muestra en la tabla 9.

Tabla 9

Prondstico de unidades de venta de ECOBRAN en 2014

Modelo de prondstico del nimero de unidades de venta de ECOBRAN en 2014
Unidades pronosticadas de venta en Querétaro 24,235
Factor %

Porcentaje del total de nacimientos de mujeres que son madres a una edad entre 20 y 39 afios 80%
Porcentaje del total de nacimientos con madres que tienen a su primer hijo 43%
Porcentaje de encuestados con intencidn de compra de carriolas ecoldgicas 94%
Porcentaje de encuestados dispuestos a pagar un sobre precio 64%
Porcentaje de encuestados dispuestos a comprar una carriola de bambu 80%
Porcentaje de encuestados dispuestos a pagar méas de 53,000 14%
Factor de error 25%
Estimacion del niimero de unidades de venta 426

Fuente: Elaboracion propia

Con esto se concluye que ECOBRAN debera ser capaz de vender alrededor de 426
carriolas, lo cual representa un poco mas de una carriola diariamente a lo largo de todo el afio

2014 y una participacion de 1.75% del total de unidades vendidas en el mercado queretano.

3.4. Pruebas de hipoétesis

3.4.1. Planteamiento de la hipotesis y criterios de aceptacion y rechazo

La hipotesis mas importante de este documento es la que se refiere a la medicién de los
beneficios futuros que se pronostican debido a la venta de carriolas con respecto a un periodo de
tiempo de cinco afios. De esta manera, tal y como se describié en la seccion 2.9 de este
documento para explicar las herramientas y criterios utilizados para evaluar proyectos de

inversion, se establece la hipdtesis nula de este proyecto de la siguiente manera:
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Ho=VPN>=0

Ha=VPN <0

Se observa entonces, que la hipotesis nula de este proyecto esta ligada con una
herramienta financiera mas que con una estadistica, motivo por el cual los criterios de aceptacion
y rechazo no pueden ser estimados con la metodologia descrita en la seccion 2.7 de este escrito,
sino que se basa mas en una decision de variable discreta donde un VPN mayor a cero significa

que el proyecto es financieramente redituable y un VPN menor a cero no lo es.

Sin embargo, resulta de vital importancia mencionar en este punto que, si bien este
documento contiene una seccion donde se incluye un estudio de sensibilidad, posibles escenarios
y estimacion de riesgo del proyecto, el hecho de lograr un VPN positivo 0 negativo solo nos
brindaria informacion que ayuda a vislumbrar el escenario financiero, pero no se debe de
desestimar el valor que la marca podria conseguir en el mercado, toda vez que uno de los
objetivos méas importantes de ECOBRAN en sus primeros afios de funcionamiento no es solo la
estabilidad financiera, sino que también busca posicionarse como una marca con presencia en el

nicho de mercado en el que ha decidido participar.

Por otro lado, dado que la base fundamental de este proyecto de inversion es el valor de
los beneficios futuros (VPN), se sabe que el célculo de este factor se encuentra fuertemente
ligado a las ventas, las cuales han sido determinadas mediante el estudio de mercado descrito en
la seccion 3.2 de este documento — en donde se ha establecido un segmento de mercado bien
definido dirigido a parejas jovenes recien casadas y madres soleteras que cuentan con estudios
profesionales, trabajan en el area conurbada de Querétaro y que planean tener su primer hijo —por

lo que resulta entonces importante determinar si la poblacion encuestada es representativa de las
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caracteristicas socio-demograficas con las que cuenta el segmento de mercado al cual
ECOBRAN pretende dirigir el producto, para que de esta manera sea posible validar

estadisticamente los resultados del estudio de mercado que se ha llevado a cabo.

Con esto, se selecciona al porcentaje de madres que tienen hijos y que son parte de la
Poblacién Econdémicamente Activa (PEA) femenina nacional como el criterio socio-demografico
de referencia a ser evaluado, por lo cual la poblacion encuestada deberia de contar con un
porcentaje de madres trabajadoras estadisticamente igual al de la poblacion en general, para que
de esta manera la muestra de poblacion encuestada sea considerada como una parte representativa

de la poblacién.

Debido a la falta de datos del censo de poblacion mas reciente (2010), se toman los
valores del estudio de Poblacion Econémicamente Activa (2001) publicado por la INEGI en
donde se cuantifico que el 49.6% de las mujeres econdmicamente activas y que contaban con
instruccion universitaria, ademas eran madres (porcentaje valido a nivel nacional en zonas
urbanas). El presente escrito asume que dicho porcentaje se ha mantenido a lo largo de la ultima

década y es por eso que se asume como la media poblacional.

Siguiendo la metodologia explicada en la seccion 2.7, se tiene que el paso nimero uno
para cuantificar una hipotesis consiste en plantear la hip6tesis nula (Ho) y la alternativa (Ha), tal

y como se describe:

Ho: 11 =49.6%

Ha: 11 #49.6%
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Paso dos, se utiliza un nivel de significancia de 0.05, que es la recomendacion presentada

en la seccidn 2.7 para proyectos de investigacion de consumo.

El tercer paso consiste en formular el estadistico de prueba, para lo cual se analizan los
datos de las encuestas presentados en la seccidén 3.2, donde se observa que el 33.3% de las
mujeres encuestadas manifestaron tener hijos, mientras que un 7.41% de las encuestadas no
especifico si tenia o no hijos, por lo que se toma este valor como la desviacion estdndar de la

muestra. De esta forma, se tiene que:

X =333
u=49.6
c=741
n=29

_i-p_333-496_
o/Nn 741829

V4

El paso nimero cuatro consiste en formular la regla de decision. Dado que ésta es una
prueba de dos colas, se sabe que la mitad de 0.05, es decir 0.025 esta en cada cola. Luego 0.500-
0.025 es 0.475, y asi este valor es el area entre 0 y el valor critico. Localizando 0.475 en las tablas
de area bajo la curva normal, el valor critico en la fila y columna correspondiente es 1.96. Por lo
tanto, la regla de decision es: rechazar la hipotesis nula y aceptar la hipétesis alternativa, si el
valor de z calculado no queda en la region entre -1.96 y 1.96. En caso contrario, no se rechaza la

hipétesis nula si z queda entre -1.96 y 1.96.



Anadlisis financiero de un proyecto de inversion para el mercado...| 158

En el paso cinco se determina que -.416 no cae en la region de rechazo, por lo que se
acepta la hipdtesis nula. De esta forma se concluye con evidencia estadistica que la media de la
muestra de la encuesta es igual a la media poblacional, asi que se tiene confianza estadistica de
que las caracteristicas socio demograficas son iguales, por lo que los resultados que arrojé la
encuesta son confiables y predicen de manera adecuada las ventas y los comportamientos de

compra de los consumidores en el &rea conurbada de Querétaro.

3.4.2. Variables dependientes e independientes

Tal y como se explico en la seccion 3.2 donde se propuso un modelo de prondstico de ventas de
carriolas, el volumen de ventas estd directamente relacionado tanto con un factor socio

demografico como con uno de cuentas nacionales.

Con esto se tiene que el nimero de unidades de carriolas vendidas es la variable
dependiente, mientras que la tasa de natalidad y el PIB per cépita son las variables dependientes

de este proyecto de inversion.

3.5. Andlisis técnico

El siguiente paso en este analisis es realizar un estudio técnico del producto, el cual se describe
aqui de manera conceptual ya que este estudio requiere pasar por el proceso de disefio con un

tiempo aproximado de un afo para el desarrollo final del producto.

3.5.1. Variables de desarrollo de producto

En esta seccion se presenta de manera teorica un analisis técnico de las variables que ECOBRAN

tendra que considerar para desarrollar el producto. Es importante recordar que el desarrollo del
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producto esta fuera del alcance de este documento, toda vez que es el siguiente paso a desarrollar

después del anlisis financiero que aqui se presenta.

Ahora bien, en lo que respecta a la clasificacion del tipo de producto de acuerdo con lo
presentado en la seccidn 2.8, se observa que una carriola es un bien de compra comparada, donde
el consumidor compara calidad, precio y tal vez estilo en varias tiendas antes de hacer una
compra. El proceso de busqueda y comparacién es continua, por lo que ECOBRAN podria optar
por establecer unos pocos puntos de venta en tiendas detallistas porque los consumidores estan
dispuestos a caminar en busca de lo que desean, pero dado que para los consumidores de un bien
de compra comparada, la reputacion de las tiendas que ofrecen el producto es mas importante que
la imagen de los fabricantes, se concluye que ECOBRAN deberéd buscar entrar al mercado a
través de tiendas de renombre en México tales como Liverpool, SEARS o Palacio de Hierro, que

son las tiendas departamentales mas reconocidas en el pais y en la zona del bajio.

3.5.2. Anélisis del bambu como materia prima

De acuerdo con Sanchis C. Y Murphy R. (2004) y Sotela J. (1990), el bambul es un material
ampliamente utilizado en la fabricacion de casas, ropa, medicina y alimento en Asia y
especificamente en China, que es el pais productor y consumidor por excelencia del bambu. Sin
embargo, no se ha podido identificar a un productor que comercialice carriolas de bambu, aunque
si se han identificado algunos prototipos unicos hechos por aficionados para uso personal, tal y

como se observa en la figura 55.
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Figura 55. Vehiculo de transporte para nifios hechos de bambd. Fuente: Rai P. (2009, s.p.)

Por otro lado, la empresa mexicana Bamboocycles se dedica a fabricar y comercializar
bicicletas manufacturadas con estructura de bambu, y hasta donde se sabe es la Gnica empresa
que comercializa este tipo de bicicletas, aunque también se han encontrado maltiples ejemplos de
aficionados que han disefiado bicicletas de bambu para uso personal, tal y como se observa en la

figura 56.

Figura 56. Bicicleta de bambu. Fuente: Allen D (2007, s.p.)

Con esto, se observa que técnicamente es posible manufacturar vehiculos como carriolas
y bicicletas con estructura de bambu y parecen cumplir su funcion muy bien, lo que confirma a
este material como una alternativa ecoldgica viable que sustituye al aluminio de manera

confiable. El reto al parecer, se encuentra en el disefio de un mecanismo plegable y al hecho de
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que hasta ahora, se desconoce si es posible lograr cierto tipo de curvatura en las varas de bambu,

aungue de acuerdo a lo publicado por Bamboocycles el bambu es un material flexible.

3.5.3. Fases de disefio para el desarrollo del primer prototipo de carriola

A continuacion se describen las fases de disefio que la empresa ECOBRAN llevara a cabo para el
desarrollo del primer prototipo de carriola, el cual ha tomado como base las recomendaciones

hechas por Kotler y Armstrong (1999) y presentadas en la seccion 2.8 de este escrito.

Estas fases de disefio se resumen en tres bloques:

v Fase | — Disefio conceptual, que involucra el bosquejo del modelo y el establecimiento de
los requerimientos técnicos y comerciales con los que debe contar la carriola.
v' Fase Il — Refinamiento del modelo y andlisis estructural y de manufactura.

v Fase Il — Construccion de un prototipo y validacion con pruebas funcionales.

Las fases del disefio de la carriola se observan de mejor forma en la figura 57.

3.5.4 Lista de materiales de la carriola

La lista de partes y procesos de manufactura no han sido determinados al 100% ya que es
necesario caminar a lo largo de todo el proceso de disefio para tener un producto final. La lista
que se muestra en la tabla 10 es preliminar y esta basada en listas de partes genéricas con algunos
cambios o modificaciones que se adaptan a la estrategia del negocio, siendo el bamb( para

fabricar el marco principal la mas importante.
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Fasel Fase 2 Fase 3

Dizeno conceptual Seleccidn de madelo de carriola Construccidn de un pratotipo
Bosquejo de modelos de carriolas Justificacidn Irvestigar proveedores materia prima
Lizta preliminar de materiales Cileulo estructural Ordenes de compra para prototipo
Lizta preliminar de partes Andlisis de materiales dispanibles > Investigar proveedores de procesos de manufactura
Esztablecimiento de requerimientos Anilisis de costos ezpeciales

Fiequerimientas téenicas Dizeno detallado Construir prototipo

Requerimientos comerciales Simulacidn digital Replicar pruebas de la MOM aplicables

Anilisis de manufactura Loop a fase 2 hasta cumplir con i
1 t

| INICIO | FIN
a3

Técnicas I Técni I Técni Herramientas
Girificas de Gantt FC Modelado digital FC Frocesos de manufactura Lijadora
Dibujo a mano alzada M5 Project Simulacidn de esfuerzas Irventor Femachadora
Eucel Fiequisicidn de cotizaciones Excel Cortador de bambd
‘word ANSYS Selladores
Fower Point Materia prima lista de partes
E=céner Etarniz
Pintura
Pinzaz, desarmador, ete
Taladro
Impresora Taller
I Tiempo estimado de duracidn: 0.3 afios | Tiempo estimado de duracidn: 0.75 afios Tiempo estimadao de duracidn: 0L afios
[roTaL: 1.65]

Figura 57. Fases de disefio del primer modelo de carriola de ECOBRAN. Fuente: Elaboracién propia

Para completar esta lista, se ha puesto un costo de referencia de cada unos de los
materiales, el cual constituye la base para determinar el costo de materia prima utilizado en el
estudio financiero presentado mas adelante. De la misma forma, se ha hecho una descripcion de
la funciéon que cada parte debe desempefiar de manera general con el objetivo de brindar un

panorama general de la necesidad de contar con cada componente.

3.5.5. Proceso de manufactura

El proceso de manufactura mostrado en la figura 58 es genérico y solo se presenta como
referencia, pero es evidente que debera de ser optimizado una vez que se cuente con la lista final
de materiales y se conozcan las capacidades de las herramientas y/o maquinaria que formaran
parte del activo fijo de la empresa. No obstante, cabe recalcar que el proceso aqui mostrado es la

base para determinar la capacidad que ECOBRAN tendra para manufacturar carriolas, por lo que
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deberéa de ajustar el personal que trabajara en el taller de manufactura para alcanzar la fabricacion

del nimero de carriolas proyectadas para su venta a lo largo del afio.

De esta forma, se observa en la figura 58 que el tiempo de manufactura de una carriola de
bambu es de practicamente 13 horas (759 minutos), por lo que en un horario de trabajo de 8 horas
de lunes a sabado, la produccion anual ascenderia al82 carriolas si se cuenta con un operador,
364 carriolas si se cuenta con dos operadores y 546 carriolas con tres operadores. La
recomendacion es optimizar estos tiempos de manufactura para poder cubrir la cuota minima
esperada de 426 carriolas vendidas al afio pronosticadas en el estudio de mercado, por lo que se
hace un analisis para determinar si es posible lograr la manufactura de carriolas proyectadas con
dos operadores 0 si es necesario contratar a un tercero. Por tanto, se observa que la diferencia
entre 426 carriolas de venta que son necesarias fabricar y las 364 unidades que ECOBRAN
podria fabricar con dos operarios es de 62, para lo cual se requiere de 781 horas extras al afio, las
cuales distribuidas mensualmente de manera proporcional son 65 horas extras al mes. De acuerdo
con el articulo 66 de la Ley Federal del Trabajo, la jornada de trabajo no puede excederse nunca
mas de tres horas por turno ni tres veces por semana, por lo que cada operador podria trabajar
hasta un maximo de 36 horas extras al mes 0 432 horas extras al afio. Asumiendo dos operadores,
entonces se cuenta con 864 horas hombre que pueden ser solicitadas a los operadores, lo cual esta

por debajo de las 781 horas extras requeridas para alcanzar el volumen de ventas pronosticado.
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Tabla 10
Lista de partes genérica de una carriola y costos unitarios
Parte Cantidad | Unidad | Costo unitario | Material Funcion
aprox.
Llanta con rin de 3 n/a $400 Polipropilen |-Da movilidad al sistema.
16" MXN/llanta |0 -Rueda en torno a un eje.
Descansa pies 1 150 m $120 Bambd -Proporciona apoyo para los pies.
MXN/metro
Astillas de bambu 1 8m $50 Bambd -Formaran el marco principal de la carriola y soporte
(tubos) MXN/metro para el asiento retréctil.
Tela ecologica 1 3m | $222 MXN/m |Satin -Sirve como cubierta para el relleno del asiento.
Fibra de relleno 1 500 kg | $285 MXN/kg | Fibra de -Brinda comodidad para el infante.
ecoldgica bambu
Arnés de tres puntos 1 n/a $220 Tela -El arnés es utilizado para sujetar al infante en el asiento.
MXN/arnés
Mecanismo de 1 n/a $600 MXN/ | Aluminio -Permite detener las llantas de la carriola para impedir el
frenos de llanta unidad movimiento.
Eje para las ruedas 1 nfa |$60 MXN / Aluminio -Permite el eje de giro de las ruedas traseras.
traseras tubo
Canastilla 1 n/a |$300/unidad |Telao fibra |-Se utiliza para que los padres almacenen y transporten
de bambu cosas en la carriola.
Mecanismo de 1 nfa |$215/unidad |Aluminio -Mecanismo para ajustar la posicion del asiento.
asiento ajustable
Mecanismo de 1 nfa |$415 Aluminio/ |-Este mecanismo es utilizado para plegar la carriola.
plegado de carriola MXN/unidad | plastico
Boton liberador con 1 nfa |$50 MXN/ Aluminio/ |-Botdn que libera el mecanismo de pliegue.
resortes unidad plastico
Tees y codos de 4 nfa |$80 MXN/ Acero -Permite la union de los tubos para hacer el marco
union de estructura unidad inoxidable, |principal.

aluminio
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Tabla 10 (Continuacion)

Parte Cantidad |Unidad | Costo unitario | Material Funcion
aprox.
Toldo 1 nfa |$350/unidad |Telao fibra |-El toldo sirve como protector solar para el infante.
de bambu
Cubiertas 1 2m | $222 MXN/m |Telao fibra |-Cubiertas de tela que evita que remaches y mecanismos
de bambl internos queden expuestos al contacto/ a la vista del cliente.
Tornillos, pines 'y varios nfa | $75 MXN/kit | Aluminio -Uniones mecanicas que proporcionan la rigidez de la
remaches y/o acero estructura.
Sellador 500 ml nfa |$45 MXN/ Quimicos -Sellador para unir las varas de bambu en cada una de las
litro uniones.
Barniz 250 ml nfa |$63.50 MXN / |Quimicos -Barniz que brinda apariencia a la carriola.
litro
Empaque 1 caja [$12 MXN/ Carton -Sirve de resguardo y presentacién del producto
caja
Manuales 1 libro |$8 MXN/ Hojas de -Instructivo basico de uso y garantia por escrito.
libro papel

Fuente: Elaboracion propia
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PROCESO DE MANUFACTURA ESPERADO PARA LA FABRICACION DE UNA CARRIOLA DE BAMBU

SUB - ENSAMBLAJE #1

CONSTRUCCION DEL MARCO PRINCIPAL
Operacion
Recortar bambu a la medida requerida
Recortar extremos de bambuds con angulo
Lijar bambu al acabado deseado
Taladrar orificios de remache en codos
Aplicar resina y formar la estructura tubo-codo-tubo
Remachar estructura
Dejar secar
Tiempo del sub-ensamble

Tiempo (min) MNo. operaciones

2
3
12
2
20

[

o h O B0 G0

Tiempo total (min)
12
40
96
12
120
13
120
418

SUB ENSAMBLAIE #2
CONSTRUCCION DEL EJE TRASERO Y TOLDO
Operacién
Recortar el tubo eje de aluminic
Colocar pines de sujecion entre el eje y las ruedas traseras
Recortar descansapies a la medida
Remachar barra flexible de plegado
Remachar tela de toldo en los tubos de soporte

Tiempao del sub-ensamble

Tiempo (min) MNo. operaciones Tiempo total (min)

5
30

5

5
15

1

e

5
30

5

5
15
60

SUB-ENSAMBLE #3

INTEGRACION DEL EJE TRASERO CON EL MARCO PRINCIPAL
Operacién Tiempo (min) Mo. operaciones Tiempo total (min)
Taladrar corificios de remache en codos 2 2 4
Remachar mecanismo de abatimiento y pasar cable tesor por los tubos 20 1 20
Remachar barras flexibles de plegado entre los tubos de bambu 3 4 12
Remachar tela ecolégica 10 1 10
Ensamblar mecanismo de ajuste de posiciones 15 1 15
Aplicar resina/sellador y formar la estructura tubo-codo-tubo 15 2 30
Remachar estructura marco principal, eje trasero y descansapies 3 2 B
Aplicar barniz en varas de hambu 15 1 15
Dejar secar 120 1 120
Tiempao del sub-ensamble 232

SUB-EMSAMBLE #4

ENSAMBLE FINAL
Ensamblar llanta delantera con €l marco principal 5 1 5
Colocar el sub-ensamble de toldo 5 1 5
Colocar canastilla 2 1 2
Colocar asiento de bebé en su lugar 2 1 2
Realizar pruebas funcionales de verificacion 15 1 15
Empaquetado 20 1 20
Tiempo de sub-ensamble 49
TIEMPO TOTAL DE MANUFACTURA DE CARRIOLA (minutos) 759

Figura 58. Proceso de manufactura — carriola de bambu

. Fuente: Elaboracion propia
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Como dato adicional, se sabe que con dos operadores y asumiendo que trabajan 864 horas
extras al afo entre los dos, la produccion adicional de carriolas seria de 68 unidades, para un total
de 432 carriolas, lo cual representa el limite unidades que ECOBRAN puede producir con 2
operarios. Sin embargo, se espera que con el tiempo el proceso de manufactura sea cada vez mas
eficiente, ya que un proceso de manufactura de 13 horas para producir una sola carriola parece

ser muy conservador.

Con este esquema, las horas extras serian pagadas al 100% de acuerdo con el articulo 68
de la Ley Federal del trabajo (menos de 9 hrs a la semana). Estos nimeros serdn tomados en

cuenta posteriormente para el analisis financiero que se muestra en este documento.

3.6. Andlisis financiero

3.6.1. Variables Financieras

En esta seccion se muestra el andlisis financiero proyectado en un flujo de efectivo a 5 afios para
determinar la viabilidad del proyecto de acuerdo con la hip6tesis nula establecida, por lo que se
determina la Tasa Interna de Retorno (TIR), Valor Presente Neto (VPN) y relacion

Costo/Beneficio, asi como algunas razones financieras.

3.6.2. Analisis de némina

El primer analisis que se realiza es el calculo de sueldos y prestaciones que se deberan de pagar a
dos operadores utilizando las técnicas descrita en la seccién 2.1.7 y 2.1.8 de este documento. De

esta forma, las prestaciones que ECOBRAN ofrece se muestran en la figura 59.
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Sueldo que ECOBRAN ofrece: $8,000
Dias de vacaciones al ler afio 6
Prima vacacional 25%
Premio de asistencia 10% (SDI)
Aguinaldo 15 dias
Aumento anual 4%

Figura 59. Sueldos y prestaciones de ECOBRAN. Fuente: Elaboracion propia
Utilizando los datos mostrados en la figura 67, se hace el célculo del salario base de
cotizacion y se encuentra que el calculo del factor de integracion es 1.0452 tal y como se muestra

en la tabla 11.

Tabla 11

Célculo del factor de integracion

INTEGRACION DEL SUELDO
Dias del afio 365
Prima vacacional 1.5
Despensa especial 0
Aguinaldo 15
Total 381.5
Factor de integracion 1.045205479

Fuente: Elaboracion propia
Con esto, el recibo de honorarios de un operador durante el primer afio de trabajo —sin

tomar en cuenta el tiempo extra - seria como se muestra en la figura 60.

Empresa: ECOBRAN
Nombre: NSS:
Periodo de pagodel 1 al 30 de xxx del 201X
Percepciones deducciones
sueldo mensual 7,363.58 |Imss 115.38
premio de puntualidad 7 olsAR 92.77
premio de asistencia 27.48732359|fondo de ahorro 0
fondo de ahorro OlISPT 372.68
vales de despensa 0
7,391.06 580.83
neto a recibir 6,810.23

Figura 60. Recibo de honorarios. Fuente: Elaboracion propia



Anadlisis financiero de un proyecto de inversion para el mercado...| 169

Por tanto, en la tabla 12 se muestra el salario de cada trabajador proyectado a 5 afos.

Tabla 12

Sueldos y contribuciones patronales proyeccion a 5 afios

Sueldo afio 1 $ 100,328
Contribucion patronal prestacion social $ 26,631
TOTAL SUELDOS Y

PRESTACIONES $ 126,960
Sueldo afio 2 $ 105,483
Contribucién patronal prestacion social $ 28,818
TOTAL SUELDOS Y

PRESTACIONES $ 133,301
Sueldo afio 3 $ 110,902
Contribucion patronal prestacion social $ 29,065
TOTAL SUELDOS Y

PRESTACIONES $ 139,968
Sueldo afio 4 $ 116,599
Contribucién patronal prestacion social $ 30,377
TOTAL SUELDOS Y

PRESTACIONES $ 146,977
Sueldo afio 5 $ 122,429
Contribucion patronal prestacion social $ 31,719
TOTAL SUELDOS Y

PRESTACIONES $ 154,149

Fuente: Elaboracion propia

3.6.3. Flujo de efectivo

A continuacion se presenta lo que probablemente es una de las secciones mas importantes de este
documento, toda vez que se muestra el andlisis de flujo de efectivo proyectado a 5 afios desde el

inicio de operaciones de la empresa.

Es importante reiterar, tal y como se menciondé en la seccion 1.4 de este documento, que
se asume que el Monto Original de la Inversion (MOI) requerido para iniciar este proyecto de
inversion se obtendra como parte del capital inicial de aportacion de los fundadores de la

empresa, por lo que no se presentard un analisis de costo de capital en este documento.
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Otra consideracion importante es el costo de oportunidad para determinar la tasa de
rendimiento esperada, toda vez que la recomendacion es establecer una tasa igual a la que se
esperaria en invertir en un instrumento de inversién con una tasa de riesgo igual a la de este
proyecto. Mas adelante se mostrara un analisis de riesgo cuyo objetivo es precisamente
cuantificar la tasa de riesgo de esta inversion, pero por el momento se asume como parametro una
tasa que sea igual a 1.5 veces la tasa de CETES a 364 dias, la cual promedia una tasa de 4.60%
segun los datos publicados por el Banco de México (2012). Por tanto, la tasa de rendimiento

esperada para este proyecto se establece en 7%.

Ahora bien, siguiendo la metodologia explicada en la seccién 2.9.8 de este documento, a
continuacion se presenta una serie de tablas que muestran el detalle de todos los rubros que debe
de conformar el andlisis de flujo de efectivo. Sin embargo, es importante recordar que este
andlisis tiene varias suposiciones las cuales ya han sido justificadas a lo largo de este escrito y

gue a continuacion se enlistan en la figura 61.

Suposiciones
Incremento anual de gastos 2%
Incremento anual de costo de ventas 2%
Incremento anual de volumen de ventas 7%
Incremento anual de costo materia prima 5%
Incremento de precio anual 5%
Incremento anual de eficiencia del proceso de manufactura | 7%
Costo de recuperacion del equipamiento 20%
Margen de utilidad del detallista sobre el costo 8%

Figura 61. Suposiciones para el célculo de flujo de efectivo de ECOBRAN. Fuente: Elaboracion propia
Una suposicién mas y que es de vital importancia resaltar es el hecho de que los valores
de ingresos y egresos son netos, es decir no contienen IVA dado que no son relevantes para el

flujo de caja de este proyecto de inversion.
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Asi pues, se presenta la primera serie de datos que conformaran el analisis de flujo de
efectivo en la tabla 13, la cual contiene el desglose de la inversion inicial estimada para el
proyecto y que alcanza un monto por $97,300 pesos y que incluye los costos generados para el
desarrollo de prototipos, costos de patentes y certificaciones, permisos y desarrollo de una pagina
web de la empresa, asi como todo el herramental necesario para realizar la manufactura de

carriolas de bamba.

Tabla 13

Desglose del Monto Inicial de la Inversion

INVERSION INICIAL (precios 2012)
Gastos de desarrollo de prototipos $ 7,500
Patentes (incluye solicitud y examen de blsqueda) | $ 10,000
Certificacion de 1 modelo carriola/ NOM $ 6,000
Depdsito p/ renta bodega o local (1 mes) $ 10,000
Permisos $ 10,000
Desarrollo de una pagina de internet $ 10,000
Equipamiento
Computadora $ 10,000
Remachadora neumética $ 2,700
Remachadora manual (dos de $300 c/u) $ 600
Sierra caladora de banco $ 3,500
Lijadora $ 2,000
Maquina de coser remachadora $ 18,000
Mesa de trabajo $ 2,000
Equipo de seguridad $ 2,500
Herramienta diversa $ 2,500
$ 97,300

Fuente: Elaboracion propia

Por otro lado, se detalla en la tabla 14 el desglose de los gastos mensuales que
ECOBRAN tiene proyectados desde el inicio de las operaciones, lo cual incluye la renta de un
pequefio taller que permita realizar el proceso productivo, los gastos corrientes, el costo de ventas

de acuerdo al porcentaje mostrado en la figura 69, asi como el dinero pagado a los proveedores
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de materia prima, cuyo desglose de costos unitarios se presento en la tabla 10 de la seccién 3.4 de
este documento y que asciende a un monto de $93,680, lo cual representa suficiente material

como para fabricar 35.5 carriolas cada mes (total de 426 carriolas para el primer afo).

Tabla 14

Gastos mensuales de operacion, costos de ventasy pago a proveedores

GASTOS MENSUALES
Renta $ 10,000
Teléfono + Internet $ 1,100
Luz $ 3,000
Agua $ 600
Costo de ventas (Gasolina) $ 1,148
Proveedores de materia prima $ 79,166
Fletes (5% del costo de proveedores) $ 3,958
Costos por garantia (3% del costo de proveedores) | $ 2,374.99
$ 101,348

Fuente: Elaboracion propia
Con estos datos, ademas de los valores de pronostico de ventas presentados en la seccion
3.2 de este escrito, es posible construir una tabla que muestra el estado de resultados que se

espera para ECOBRAN proyectados en 5 afos, tal y como se muestra en la tabla 15.

A partir de los resultados de la tabla 15, es posible construir una tabla de resumen que
muestra el flujo de efectivo desarrollado a través de las técnicas presentadas en la seccion 2.9 de

este escrito, la cual se presenta en la tabla 16.
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Tabla 15

Estado de Resultados proyectado a 5 afios

ESTADO DE RESULTADOS Ao 1 Afio 2 Ao 3 Ao 4 Ao 5
Precio de venta al publico (8% de utilidad para el

detallista) S 3,999 | $ 4,199 | $§ 4,409 | $ 4,630 | $ 4,861
Precio de venta al detallista S 3,703 | $ 3,888 | $ 4,083 | $ 4,287 | $ 4,501
Volumen de ventas (unidades) 426 455 486 520 556
VENTAS $ 1,577,577 | $ 1,769,219 | $ 1,984,247 | $ 2,229,216 | $ 2,502,723
Gastos de operacién S 266,333 | S 271,660 | S 277,093 | S 282,635 | S 288,287
Gastos de materia prima S 1,124,161 |S$S 1,260,723 | S 1,346,618 | $ 1,440,826 | $ 1,540,575
Costo de ventas S 15,776 | $ 16,001 | $ 16,413 | S 16,741 | S 17,076
Sueldos (2 operadores) S 200,657 | S 210,966 | S 221,805 | $ 233,199 | $ 244,859
Horas extras (781 hrs al afio) S 25,674 S 26,958 | $ 28,305 | $ 29,721 | $ 31,207
Contribucion patronal prestaciones sociales S 53,264 | $ 55,637 | S 58,132 [ S 60,755 | $ 63,439
COSTOS TOTALES S 1,685865|S 1,842,034 |S 1,948,366 | S 2,063,877 | S 2,185,444
UTILIDAD BRUTA ¢ 108,288 |-$ 72,815 | $ 35881 |$ 165339 S 317,280
Depreciacion S 5680 | S 5680 | S 5,680 | $ 5,680 | S 5,680
Utilidad de operacion - 113,968.02 |-S 78,495.49 [ S 30,201.24 | $ 159,659.16 | S 311,599.77
ISR 0 ol s 9,060 | $ 47,898 | $ 93,480
PTU 0 0| $ 906 | $ 4,790 | S 9,348
UTILIDAD NETA -$ 113,968.02 |-S 78,495.49 | $ 20,234.83 | $ 106,971.64 | $ 227,531.84
Depreciacion S 5680 | S 5,680 | $ 5,680 | $ 5,680 | S 5,680

Fuente: Elaboracion propia.

Tabla 16

Flujo de efectivo proyectado a 5 afios

Flujo de efectivo
Afio 0 -$ 97,300
Afio 1 -$ 108,288
Afo 2 -$ 72,815
Afio 3 $25,915
Afo 4 $112,652
Afo 5 $233,212

Fuente: Elaboracién propia

3.6.4. Resumen de VPN, TIR, Beneficio-Costo y Periodo de Recuperacion (PR)

A partir del flujo de efectivo mostrado en la tabla 16, y recuperando la tasa de rendimiento
esperada del 7% que se discutié anteriormente como una tasa aceptable para este proyecto, es
posible construir una tabla de resumen que muestre las variables financieras que forman parte de

los criterios de evaluacion para proyectos de inversion discutidos en la seccion 2.9 de esta



Anadlisis financiero de un proyecto de inversion para el mercado...| 174

seccion, y que son la clave para aceptar o rechazar la hipotesis nula de este proyecto, tal y como
se muestra en la tabla 17, donde se observa que la TIR calculada para este proyecto de inversion
es superior a la Tasa de Rendimiento Esperada en méas de 1%, el VPN es de mas de once mil
pesos con un periodo de recuperacion de practicamente 4.5 afios y un costo beneficio donde se

obtienen 13 centavos de utilidad por cada peso invertido en el proyecto.

Tabla 17

Cuadro de resumen de las variables financieras para ECOBRAN

TIR (anual) 8.24%
Tasa de Rendimiento Esperada 7.00%
Valor Presente de los Beneficios $108,569
VPN $ 11,269
Periodo de recuperacion 4 afos, 125 dias
C/B $ 0.13

Fuente: Elaboracién propia

3.6.5. Punto de equilibrio y contribuciéon marginal

El andlisis de punto equilibrio tiene como objetivo determinar la contribuciéon marginal para
establecer el nimero minimo de carriolas y el monto minimo de ventas que se debe de obtener

para lograr una utilidad neta de cero al final del ejercicio del afio 1.

De acuerdo con la teoria de punto de equilibrio presentada en la seccion 2.5 de este
documento, el primer paso para realizar este tipo de andlisis es identificar la naturaleza de los
costos, lo cual se presenta a continuacion en la figura 62 para el caso del proyecto de inversion de

ECOBRAN.
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GASTOS MENSUALES Tipo de costo
Renta Costo fijo
Teléfono + Internet Costo Variable
Luz Costo Variable
Agua Costo Variable
Costo de ventas Costo Variable
Proveedores de materia prima Costo Variable
Fletes Costo Variable
Costos por garantia Costo Variable
Sueldos Costo fijo

Figura 62. Naturaleza de los costos. Fuente: Elaboracion propia

Con esto, es posible construir un cuadro de resumen presentado en la tabla 18 que muestra

los costos fijos y variables, asi como la contribucion marginal para el afio 1.

Tabla 18

Costos fijos y variables para el primer afio de operaciones de ECOBRAN

Afo 1
Ventas $1,577,577
Unidades 426
Costo variable $1,286,269.38
Contribucién marginal $291,307
Costos fijos $399,595
Costos totales $1,685,865
Utilidad Neta -$ 108,288.02

Fuente: Elaboracién propia

Con esto se tiene que:

v" El costo variable representa el 82% de las ventas
v" El porcentaje de contribucién marginal es 18% de las ventas

v El costo fijo representa el 25% de las ventas
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El analisis de punto de equilibrio de la tabla 19 muestra entonces que se requiere de la
venta de 584 carriolas o bien ventas por mas de dos millones ciento sesenta y cuatro mil pesos
para alcanzar el punto de equilibrio, tal y como se muestra en la tabla 20.

Tabla 19

Punto de equilibrio para unidades y ventas

Para unidades - Costos fijos/ Contribucion marginal por unidad 584 carriolas

Para ventas - Costos fijos / % de Contribucion marginal $ 2,164,011 pesos
Fuente: Elaboracion propia

Tabla 20

Comprobacion de utilidad de cero pesos para el punto de equilibrio

Concepto

Ventas $ 2,164,011
Costo Variable $ 1,764,416
Contribucién Marginal $ 399,595
Costos Fijos $ 399,595
Utilidad Neta $ -

Fuente: Elaboracién propia

Al superponer las ventas y los costos totales que se obtendrian con diferentes unidades de

venta, se obtiene la grafica que se muestra en la figura 71.

Por otro lado, si lo que se desea es conocer el nivel de ventas que se deben de alcanzar
para lograr una utilidad, por decir $100,000 pesos, entonces se observa en la tabla 21 que es

necesario tener ventas por méas de tres millones sesenta y seis mil pesos.
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Tabla 21

Punto de equilibrio en ventas para una utilidad de cien mil pesos en el primer

afno de operaciones

Ventas 3,066,596
Costo Variable 2,500,334
Contribuciéon Marginal 566,262

$
$
$
Costos Fijos $ 399,595
$
$
$

Utilidad Bruta 166,667
ISRy PTU (40%) 66,667

Utilidad Neta 100,000
Fuente: Elaboracion propia

Punto de equilibrio

$3,000,000 -
i
!
$2,500,000 /
$2,000,000
»» 51,500,000
i J.”//”’/’l"’f//r
$1,000,000
$500,000 ¢

- ——\Ventas

/ -=-Costos

100 200 300 400 500 600 700 300
Unidades

Figura 63. Punto de equilibrio para ECOBRAN en su primer afio de operaciones.

Fuente: Elaboracion propia



Anadlisis financiero de un proyecto de inversion para el mercado...| 178

3.6.6. Analisis de sensibilidad

A continuacion se presenta un analisis de sensibilidad cuyo objetivo es identificar las variables
que tienen un mayor impacto en el calculo de VPN. Por tanto, al observar la tabla 15 de estado de
resultados, se identifica que tanto las ventas como el costo de materia prima son las variables con

mayor valor nominal, razon por la cual se han seleccionado para desarrollar el analisis.

Entonces, primero se desarrolla el analisis de ventas, el cual presentd una peculiaridad
durante el desarrollo de calculo de VPN presentado anteriormente, y es que a pesar del aumento
anual de 7% en el volumen de ventas, se estim6 que un aumento en la eficiencia del proceso de
ensamble compensaria dicho aumento en volumen de tal manera que se consideré que dos
operarios serian suficientes para fabricar todo el volumen de produccion mediante el uso de horas
extras. Para este analisis, se elimina esta consideracion y se estima que a partir de un volumen
igual o mayor a 500 unidades anuales, es necesario contratar a un tercer operario, y con ello
gastos adicionales en sueldos y salarios (horas extras eliminadas). De esta forma, el andlisis de
sensibilidad consta en aumentar y reducir en un 20% el nimero de unidades vendidas y realizar el

céalculo de VPN.

Posteriormente se realiza un segundo analisis considerando una variacion en el costo de
materia prima manteniendo todos los demas rubros sin cambio alguno con respecto al célculo
original. Al igual que en el caso anterior, el analisis de sensibilidad consta en aumentar y reducir

en un 20% el costo de materia prima y se realiza el calculo de VPN.

Para finalizar, los resultados de ambos analisis de sensibilidad se muestran en gréaficas que
muestran la variacion en el VPN esperado para cada caso, tal y como se muestra en las figuras 64

y 65.
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La figura 64 muestra entonces la variacion del VPN en tres condiciones:

e 2,443 unidades vendidas en 5 afios (ventas esperadas) representan un VPN de $11,269
pesos.

e 1,950 unidades vendidas en 5 afios (decremento del 20%) representan un VPN negativo
de -$355,167 pesos

e 2,932 unidades vendidas en 5 afios (aumento del 20%) representan un VPN negativo de -

$12,809 pesos.

A partir de estos resultados, se observa que cuando las ventas disminuyen en un 20%, el
VPN disminuye de manera considerable mas alld de los trescientos cincuenta mil pesos de
pérdida, lo cual es un indicio de que el volumen de venta es un factor muy sensible para

determinar la rentabilidad del proyecto de inversion.

Ahora bien, se observa que cuando las ventas aumentan en un 20%, el VPN también
disminuye, aunque en este caso la caida en el VPN no es tan dramatica, alcanzando apenas unos
doce mil ochocientos nueve pesos de pérdida. ¢Cual es la razén por la cual el VPN es negativo
siendo que el nivel de ventas ha aumentado? El motivo ya se ha explicado anteriormente, y es
que al aumentar el volumen de fabricacion en méas de 500 unidades anuales, ha sido necesario
considerar la contratacion de un tercer operador que permita alcanzar el volumen de produccion
requerido, lo cual incrementd en un 50% los gastos relacionados con sueldos y prestaciones. Para
demostrarlo, se realizé nuevamente el analisis pero esta vez asumiendo un 34% de aumento en
las ventas, de tal manera que al afio 5, el volumen de produccion anual fuera de exactamente 750
unidades, que es la capacidad maxima de produccion que se ha estimado para este analisis

considerando a tres operarios dedicados de lleno a la produccion. El resultado arroja un VPN
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positivo de $1,268,915 pesos, lo cual confirma que el volumen de unidades vendidas es un factor

sumamente importante para determinar el VPN de este proyecto de inversion.

Por otro lado, se observa en la figura 65 el resultado del anlisis de VPN que se obtiene al

modificar los costos de materia prima en un 20%. Las tres condiciones que se muestran son:

e Un costo de materia prima de $6,712,902 pesos en 5 afios (costos esperados) representan
un VPN de $11,269 pesos.

e Un costo de materia prima de $8,055,483 pesos en 5 afios (aumento de 20%) representan
un VPN negativo de -$957, 632 pesos.

e Un costo de materia prima de $5,370,322 pesos en 5 afios (decremento de 20%)

representan un VPN de $799,159 pesos.

Los valores que se obtienen demuestran que el impacto que tienen los costos de la materia
prima sobre el VPN del proyecto es ain mayor que el que ocasiona las ventas, lo cual es un
indicativo de que este proyecto es muy sensible a esta variable, por lo que los costos de materia
prima deberan de ser vigilados cuidadosamente para evitar que la rentabilidad del proyecto se

desvanezca.

3.6.7. Anélisis de escenarios y de riesgo

El caso de escenarios que se muestra a continuacion, sigue los lineamientos que se presentaron en
la seccion 2.9.12 de este escrito, donde segun Weston y Brigham (1994), es necesario considerar

un “mal conjunto de circunstancias y uno “bueno”.

De esta forma, retomando lo aprendido en el andlisis de sensibilidad, se tiene que:
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e Peor caso:
o Se venden unicamente $1,500 carriolas durante los primeros 5 afios de operacion de
la empresa.
o El precio de venta al detallista es de $3,250 pesos por unidad el primer afio, con
aumentos de precio de tan solo un 3.5% anual durante los cuatro afios siguientes.
o El costo de la materia prima es de $2,850 pesos por unidad el primer afio, con
aumentos de costo de 7% anual durante los cuatro afios siguientes.
e Caso maés probable o basico
o Se venden 2,443 carriolas durante los primeros 5 afios de operacion de la empresa.
o El precio de venta al detallista es de $3,703 pesos por unidad el primer afio, con
aumentos de precio del 5% anual durante los cuatro afios siguientes.
o El costo de la materia prima es de $2,638 pesos por unidad el primer afio, con
aumentos de precio de 5% anual durante los cuatro afios siguientes.
e Mejor caso:
o Se venden $3,200 carriolas durante los primeros 5 afios de operacion de la empresa.
o El precio de venta al detallista es de $3,850 pesos por unidad el primer afio, con
aumentos de precio de 7% anual durante los cuatro afos siguientes.
o El costo de la materia prima es de $2,250 pesos por unidad el primer afio, con

aumentos de costo de 3.5% anual durante los cuatro afios siguientes.

El cuadro de resumen que se muestra en la tabla 22 muestra el valor de ventas y VPN para

cada caso, asi como el valor de VPN esperado.
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Tabla 22

Andlisis de escenarios de ECOBRAN

Escenario Volumen de VPN Prob. de VPN x Pi
Ventas ocurrencia
(Pi)

Peor caso $ 5,255,519 [-$ 1,784,343 0.25 -$ 446,085
Caso mas

probable $ 10,062,982 | $ 11,269 0.50 $ 5,634
Mejor caso $ 14,315,400 | $ 1,003,047 0.25 $ 250,761
NPV esperado -$ 189,689

Fuente: Elaboracion propia

Al resolver las férmulas presentadas en la seccidon 2.9 para el célculo de desviacion

estandar y coeficiente de variacion del proyecto, se tiene:
OVPN = 941,976

941,976

CVypy = ———— = —4.9
NPV ™ 189,689

Con esto, se observa que el proyecto presenta un coeficiente de variacion negativo y un
valor de desviacion estandar grande, lo es indicativo de que la probabilidad de que el proyecto no
genere un VPN positivo es alta, por lo que se considera que este proyecto de inversion es

riesgoso.
3.6.8. Razones financieras

A continuacion se presenta una serie de razones financieras con el objetivo de mostrar las
relaciones que existen entre las cuentas de los estados financieros, tal y como se presento en la
seccion 2.9.17 de este documento. EI primer grupo de razones que se muestran son las de

rentabilidad, las cuales muestran los efectos combinados de la liquidez, de la administracion de
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activos y de la administracion de las deudas sobre los resultados en operacion, tal y como se

observa en la tabla 23.

Tabla 23

Razones de rentabilidad

RAZONES DE RENTABILIDAD
Anol | Aho2 | Ano3 | Ailo4 | Afo>5
Margen de utilidad bruta -6.9% | -4.1% 1.8%| 7.4%| 12.7%
Margen de utilidad neta -1.2%| -44%| 10%| 4.8% 9.1%
Rendimiento sobre la inversion| -212% | -146% 38% | 199% | 423%

Fuente: Elaboracion propia.

El segundo grupo de razones que se muestran son la de administracion de los activos, las
cuales miden la efectividad con que la empresa esta administrando sus activos, tal y como se

observa en la tabla 24.

Tabla 24

Razones de actividad

RAZONES DE ADMINISTRACION DE
LOS ACTIVOS
Anol | Afio2 | Aio3 | Aio4 | Afho>5
Rotacion de activos fijos 36 40 45 51 57
Rotacion de activos totales 38 42 44 47 50

Fuente: Elaboracién propia.

Con esto, se observa en la tabla 23 que las razones de rentabilidad se hacen positivas hasta
el tercer afio, donde la empresa genera por ejemplo $1.8 pesos de utilidad bruta por cada $100
pesos de venta y $1 peso de utilidad neta por cada $100 pesos de venta. También se observa que

en el tercer afo, la empresa gana el 38% de lo que representan sus activos.
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Por otro lado, se observa en la tabla 24 que la rotacion de activos es siempre positiva; la
empresa vende 36 veces su activo durante el primer afio, mientras que el activo total se vende 38

Veces.

3.7. Resultados y discusion

3.7.1. Validacién de hipdtesis

En la seccion 3.4 de este documento se presento el planteamiento de la hipotesis asi como los

criterios de aceptacion y rechazo tal y como se observa a continuacion:

Ho=VPN>=0

Ha=VPN <0

Con esto, se plantea la hipotesis de tal manera que si la medicion de los beneficios futuros
traidos a Valor Presente (VPN) debido a la venta de carriolas de bamb( en un periodo de cinco
afios es mayor a cero significa que el proyecto es financiera redituable y un VPN menor a cero no
lo es. En la Tabla 17 se observa que el VPN calculado para este proyecto es de $11,269, por lo
que la hipotesis nula es aceptada y la hipdtesis alternativa es rechazada. Por tanto, la conclusion

de este planteamiento es que el proyecto es financieramente redituable.

Como conclusion se puede decir que existe un mercado potencial de compradores en
Querétaro de una carriola hecha con estructura de bambl que estan dispuestos a comprar una

carriola ecoldgica siempre y cuando ésta sea segura, facil de plegar y ligera.

Sin embargo, el bajo volumen de ventas proyectadas hace ver que existen flujos de
efectivo negativos durante los primeros tres afios de existencia de la empresa, recuperando la

inversion 4.5 afios después con una TIR de 8.2% y un VPN positivo de $3,234.
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Sin duda, el reto de esta empresa es evidentemente el incremento de su volumen de ventas
como parte fundamental de su consolidacién como empresa, asi como el control de los costos
para mantenerlos al minimo posible. Si la empresa sobrevive los primeros 5 afios, es posible que
a partir del 6to afio los beneficios aumenten de manera exponencial, tal y como se observa en las

utilidades netas del afio 3 al 5.
3.7.2. Areas de mejora del estudio

Tal y como se ha indicado a lo largo de este documento, se han hecho algunas suposiciones en
algunos de los pardmetros que conforman el estudio de flujo de efectivo que si bien son
suposiciones fundamentadas, es preferible refinar la investigacion para que de esta forma se
pueda tener una mayor certeza de los resultados. Entre estos dos parametros, se identifican dos
que son de mayor impacto: 1) Costos de materias primas y 2) Tiempo de ensamble de las

carriolas.

El primer pardmetro tiene un gran impacto en los resultados de flujo de efectivo tal y
como se mostrd en el andlisis de sensibilidad, y es que debido a la estrategia de diferenciacion
con la cual ECOBRAN desea introducirse al mercado, los costos de materia prima parecen ser

elevados, tal y como lo predice Thompson Jr. et al. (2008).

El segundo pardmetro esta relacionado con el tiempo de ensamble, lo cual resulta
importante porque determina el nimero de operadores requeridos para manufacturar el volumen
deseado de carriolas; No obstante, el hecho de contratar con dos o tres operarios marca una
diferencia importante, ya que representa una funcion escalonada que depende del volumen de
unidades vendidas donde los costos fijos se ven impactados y con ello la contribucion marginal y

los beneficios futuros esperados.
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Ambos parametros deberan de ser validados durante las etapas siguientes de desarrollo del
producto, donde evidentemente menores costos de materia prima y tiempos mas eficientes en el

proceso de ensamble reflejardan mejores beneficios futuros para este proyecto de inversion.

Finalmente, otra consideracion cuyo andlisis se omitié pero que es de vital importancia
para este estudio se basa en la suposicién de que el producto estaria disponible para su venta en
los aparadores de las cadenas de detallistas mas importantes a nivel nacional. Por supuesto que
esta suposicion estd lejos de ser verdad al momento en que se presenta este escrito, ya que
conseguir espacios en estas tiendas puede resultar un proceso largo que involucra un sin nimero
de arreglos y negociaciones para convencer a los representantes de estas tiendas acerca de los
beneficios de exponer este producto. Por tanto, es importante para ECOBRAN contar con un plan
alterno que permita dar inicio a sus operaciones y a la exposicion del producto en otros espacios
tales como tiendas especializadas de productos infantiles y tener presencia en ferias o

exposiciones de este tipo de productos.

3.7.3. Recomendaciones

Tal y como se ha visto a lo largo del desarrollo del calculo de flujo de efectivo, el parametro mas
importante del calculo de flujo de efectivo son las ventas, ya que de éstas se desprenden no solo

los ingresos, sino también los gastos de materia prima y los de operacion.

Es indudable que un aumento significativo en las ventas traerd como consecuencia una
mejora en el VPN proyectado, toda vez que los costos fijos se repartiran entre un mayor nimero
de unidades de venta, ademas de que es posible que se consigan mejores precios de materia prima
y con ello mayores beneficios. Por ello, se recomienda buscar mayores aportaciones de capital

que formen parte del monto inicial de inversion de tal manera que la marca consiga una mayor
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presencia de mercado , tal vez extendiendo sus puntos de venta a otras ciudades del bajio e
incluso en la Ciudad de Meéxico, donde existe un mayor potencial de mercado. Dichas
aportaciones pueden ser obtenidas a través de los créditos que estan disponibles en el mercado
ofrecidos por instituciones bancarias o bien a través de los programas gubernamentales de apoyo
a micro empresarios. Otra fuente de financiamiento podria obtenerse mediante la asociacion con
inversionistas en basqueda de proyectos de inversion, para lo cual es necesario replicar este
estudio al considerar un mayor nimero de unidades de venta y los costos operativos que dicho
incremento traerian consigo, para que de esa manera se obtenga un nueva tasa interna de retorno

y VPN que resulten mas atractivos para los inversionistas.

3.7.4. Aportaciones

Este escrito presenta un resumen teérico de lo que a juicio del autor es relevante para el proyecto
de inversion de ECOBRAN, y utiliza una metodologia estandar para el calculo de flujo de

efectivo tal y como se recomienda en la literatura especializada.

Sin embargo, se ha desarrollado un modelo de prediccion de la demanda a través de un
modelo estadistico de correlacion multiple el cual seria interesante comparar con los modelos de
prediccion desarrollados por competidores a nivel nacional, en el supuesto de que cuenten con
uno. Ademas, se ha identificado un mercado potencial para la comercializacion de un producto
gue no se ofrece actualmente en el mercado mexicano y que podria aportar un nuevo estandar en
la industria en cuanto a unidades de peso se refiere, toda vez que el bambu es aproximadamente
tres veces mas liviano que el aluminio, pero a su vez es un material de gran resistencia mecanica,
sin dejar de lado el hecho de que es un material ecoldgico que contribuye con el cuidado del

medio ambiente.
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CONCLUSIONES

Es posible terminar la discusion explicando que ECOBRAN puede participar de manera
medianamente exitosa en su intento por ganar una participacién de mercado en la industria
juguetera de las carriolas mediante una estrategia de diferenciacién con un producto hecho de
bambu, toda vez que la prediccion de VPN resulta positivo bajo las condiciones establecidas
anteriormente. Sin embargo, un bajo volumen de produccion, altos costos de materia prima y el
pago de sueldos y salarios hacen que el VPN a cinco afios sea marginal, de tal manera que el
andlisis de escenarios sugiere que el proyecto es riesgoso al no existir una certeza estadistica de
que los flujos de efectivo sean positivos bajo condiciones adversas. Para ello, un refinamiento en
la estimacion de costos de materia prima y tiempos de ensamble serian de gran utilidad para tener
una mayor certeza de los resultados y a su vez disminuir la desviacion estandar de los beneficios
calculados bajo los diferentes escenarios, lo cual predice el riesgo del proyecto de una mejor

manera.

Por otro lado, el desarrollo de una metodologia para la prediccién de la demanda esperada
es una de las contribuciones mas importantes de este documento, asi como la recopilaciéon de
datos de la industria que muestran que el nivel de atractivo para las empresas que compiten
eficientemente es alto. El desglose de las caracteristicas socio demogréaficas y los atributos mas
importantes con lo que debe de contar una carriola para que compita en el mercado son
importantes para ECOBRAN, ya que se cuenta con la informacion necesaria para tomar las

decisiones que conlleven a dirigir los recursos a satisfacer a un nicho de mercado muy especifico.

Por ultimo, si bien el VPN es marginal y el riesgo es alto, se sabe que es dificil que una

empresa de reciente creacion pueda generar utilidades de forma inmediata, por lo que es decision
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de los fundadores de ECOBRAN si desean asumir el riesgo de emprender este proyecto con la
expectativa de que se generen beneficios a mediano y largo plazo, pero dificilmente se lograran
utilidades a corto plazo, por lo que deberan de ser conscientes de ello si es que no se espera
formar parte de las estadisticas del alto porcentaje de empresas que fracasan en México despues

del primer afio en que han arrancado sus operaciones.
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APENDICE A

Encuesta de campo

Universidad Auténoma de Querétaro

Trabajo de investigacion de campo. Fecha: / /2012

Obijetivo. La presente encuesta tiene como objetivo recolectar datos acerca del potencial de mercado de productos infantiles en el
estado de Querétaro. La finalidad de dicha recolecciéon de datos es puramente académica, asi como también se encuentra
totalmente desligada de la empresa para la cual usted labora. Se garantiza que los datos que nos proporcione seran plenamente
confidenciales y utilizados Unicamente para los fines aqui descritos.

Instrucciones. Subraye la respuesta que defina mejor su condicion actual:

1.Edad: a)Entre 22y 25 afios  b) Entre 26 y 35 afios c) Entre 36 y 45 afios d) Entre 46 y 55afios e) 56 afios o
mas
2. Sexo: a) Hombre b) Mujer

3. Estado civil:  a) Soltero(a) b) Casado(a) c) Union libre d) Otro
4. Numero de hijos: a) cero  b) uno c)dos d) tres e)cuatro 0 mas
5. Ha comprado alguna vez una carriola? a) Si  b) No

6. Qué marca de carriola compro?

7. Para quien compro la carriola? a) Hijos  b) Familia c) Amigos  d) No he comprado nunca una carriola

8. Si planea tener uno 0 mas hijos, qué probabilidad de compra de una carriola asignaria usted?

a) 100% seguro  b) Probable  c¢) Poco probable  d) No compraria una carriola

9. Qué rango de precio estaria usted dispuesto a pagar por una carriola?

a) Menos de $500  b) $500 a $1000 c) $1000 a $2000 d)$2000 a $3000 €)$3000 a $4000  f)Mas de $4000

10. Con qué frecuencia compra usted articulos ecoldgicos de cualquier tipo?

a) Siempre  b) Frecuentemente c¢) Promedio  d) Muy poco frecuente  €) Nunca

11. Ha estado o esta dispuesto a pagar mas dinero por un producto ecoldgico que hace la misma funcion que otro que no lo es?
a)Si b)No

12. En caso de que necesite usted comprar una carriola, estaria usted dispuesto a comprar una hecha con productos ecolégicos?
a)Si  b)No

13. Clasifique las caracteristicas mas importantes que usted busca o buscaria en una carriola, donde 1 es la mas importante y 10 la
menos importante.

Segura Facil de plegar Con estilo Precio accesible _Ligera
Tela lavable Ecoldgica Con canastilla Que pueda salir a correr Que quepaen la
cajuela

14. Si tuviera que comprar una carriola, pagaria usted por una carriola hecha con estructura de bamb0?

a)Si b) No
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APENDICE B
Identificacion de la competencia actual en México

A continuacién se presenta una sinopsis de las principales marcas de carriolas que se
comercializan con un enfoque en el mercado mexicano, aunque también se presenta un par de

marcas que tienen influencia mundial aunque sus productos no se comercializan en México.

Marca: Evenflo

Historia: De acuerdo con su pagina web, Evenflo ha sido lider mundial en el desarrollo de
productos innovadores para la nifiez y es ahora uno de los mayores fabricantes en Estados Unidos

y México de productos de alta calidad para su cuidado.

Evenflo comenzé como una compafiia que Unicamente distribuia productos para el
cuidado del bebé. Ahora se ha expandido para satisfacer todas las necesidades de los nifios, desde
su nacimiento hasta sus afos preescolares, ofreciendo una amplia variedad de productos tales
como asientos infantiles para auto, carriolas, sillas altas, cunas viajeras y centros de actividad, por
nombrar solo algunos. Evenflo se origin6 de varias compafiias pequefias que se convirtieron en
una sola y dindmica empresa, con operaciones de ventas y mercadotecnia en Estados Unidos,

Canada, México y Filipinas.

Modelos de comercializacion: Carriolas ligeras, convertibles y con asiento para auto.
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Figura B1. Modelos 2012. Fuente: Evenflo

Planta de manufactura: China y Estados Unidos

Comentarios: Es una marca lider que comercializa sus productos a gran escala en México
con cadenas de distribucion bien establecidas como las cadenas de supermercado Wal Mart. Gran

parte de los productos que comercializa son importaciones provenientes de China.

Marca: BUGABOO

Historia: De acuerdo con su pagina web, Bugaboo es una compafiia holandesa dedicada a
la movilidad con sede en Amsterdam y oficinas en todo el mundo. Fundada en 1999 por el
disefiador Max Barenbrug y el doctor Eduard Zanen, su misién es animar a la gente a moverse. El
fruto de su pasién por la innovacion son productos que inspiran a las personas para que salgan y

exploren el mundo.
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Modelos de comercializacién: Carriolas convertibles, con asiento para auto, para dos

nifios y para correr.

Figura B2. Modelos 2012. Fuente: Bugaboo

Planta de manufactura: Holanda

Comentarios: Esta marca es considerada como la de mayor innovacién en el mercado, son
sistemas simples y modulares que dan solucion a la mayoria de los requerimientos de los padres.
Su pagina de especificaciones menciona que son carriolas ligeras y se puede ver que son

relativamente faciles de plegar y desplegar.

El modelo con silla de auto es compatible con otras marcas como Evenflo o Graco, lo cual
le da una gran flexibilidad, ya que con el uso de un par de adaptadores, las sillas de auto embonan
en el chasis de la carriola. Estos modelos de carriolas se pueden utilizar en la ciudad cuando las
ruedas pequefias quedan al frente, todo terreno, cuando quedan atrds, y en nieve o0 arena

utilizando Unicamente dos ruedas.

Tiene también una extensa gama de articulos complementarios y no tiene distribuidores
en México, pero se observa una gran cantidad de estos modelos en el usuario mexicano debido a

que se comercializan en Estados Unidos (opinidn basada en observaciones casuales en plazas
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comerciales, es dificil cuantificar el volumen ya que el comercio en la frontera con Estados

Unidos es muy intenso).

Marca: Graco

Historia: De acuerdo con pagina web, Graco es una de las compafiias mejor conocidas a
nivel mundial por sus probados productos juveniles. La compafiia inicio en 1942, cuando Rusell
Gray y Robert Cone formaron Graco Metal Poducts en Filadelfia, PA, Estados Unidos. Durante
11 afios la compafiia fabrico partes para automovil para fabricantes locales. En 1953, Gray dejo6 la
compafiia, dejando a Cone como Unico duefio, quien decidi6 manufacturar su propia linea de
productos. Fue entonces que David Saint, un ingeniero, pensador y artesano que trabajé para
Graco se inspird para crear el swyngomatic, el primer columpio infantil en el mundo, lo cual le

dio entrada a Graco en la industria de productos infantiles.

Modelos de comercializacion: Carriolas ligeras, convertibles y con asiento para auto.

Figura B3. Modelos 2012. Fuente: Graco

Planta de manufactura: China y Estados Unidos
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Comentarios: Al igual que Evenflo, es lider en México en la comercializacion de carriolas
y otros productos infantiles, cuentan con cadenas de distribucion solidas en supermercados de
prestigio y abarcan un amplio segmento de mercado, ya que comercializan carriolas muy
econdmicas pero también aquellas que son consideradas como sistemas de viaje. Gran parte de

los productos que comercializa son importaciones provenientes de China.

Los disefios de carriolas de esta marca son convencionales por lo que la competencia es

ardua porgue no hay un claro diferenciador excepto por el precio de venta.

Marca: Peg Perego

Historia: De acuerdo con su pagina web, Peg Perego, empresa italiana fundada en 1949
por iniciativa de Giuseppe Perego, revoluciond el mercado ideando cochecitos y sillas de paseo
con “tejido de goma” en vez de materiales como la chapa y el mimbre, utilizados cominmente, y
poniendo a disposicion de todos la puericultura que hasta entonces habia tenido un mercado

restringido debido a los costes elevados de los productos.

La vanguardia, la atencién a las mutaciones del mercado y la capacidad de previsién han
permitido construir a lo largo del tiempo una empresa exitosa, conocida en todo el mundo por sus
ideas originales en el sector de la puericultura y el juguete, la mejor calidad y la conformidad a

las normativas de seguridad internacionales y a las expectativas de las madres modernas.

Modelos de comercializacion: Carriolas ligeras, convertibles, con asiento para auto y para

dos 0 mas nifios.
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Figura B4. Modelos 2012. Fuente: Peg-Perego

Planta de Manufactura: Italia, Estados Unidos, Canadé y Brasil

Comentarios: Peg-Perego cuenta con una amplia linea de carriolas, ademas prestan mucha
atencion a los detalles que logran una carriola menos robusta, ejemplo de ello es que se encuentra
de forma recurrente en sus modelos un clip para la botella de agua en lugar de una mesa
completa, ganchos para colgar una bolsa o pafialera, 0 una cangurera para guardar accesorios o

comida montada en un tubo cerca de las asas.

Sus modelos aparentan ser de buena calidad, elegantes, modernas y utilizan el plastico
con medida. Algunos modelos cuentan con un sistema de regulacion en las ruedas delanteras el
cual se adapta al tipo de terreno; tienen 3 posiciones, la primera es “hard” para terreno suave
Ccomo arena 0 pasto; la posicién “soft” es para utilizarla en caminos sin pavimentar y grava y
“medium” para superficies lisas. La rueda frontal se mueve 360° o permanece fija. La mayoria
de sus modelos no se desarman completamente y aun cerradas, algunos modelos de carriolas dan

la impresion de que ocupan mucho espacio. En general estas carriolas cuentan con muchos
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mecanismos como botones y palancas, ademas para abatirlas se utilizan un mecanismo en cruz y

una placa de pléstico.

Marca; Prinsel

Historia: No disponible

Modelos de comercializacion: Carriolas ligeras, convertibles, con asiento para auto y para

correr.
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Planta de manufactura: México

Figura B5. Modelos 2012. Fuente: Prinsel.

Comentarios: Esta marca se destaca por contar con una planta de manufactura en México,
aunque de acuerdo con la publicacion electronica “Especialista en medios”, Prinsel reconoce que

la mayor parte de los componentes que conforman sus modelos de carriolas las importa de China
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para su posterior ensamble en México, y a su vez también reconocio que en el futuro sera mejor

importar la carriola completa, afirm6 Guillermo Alvarez Icasa, director comercial de Prinsel.

Esta marca maneja diferentes disefios, desde mini hasta equipos completos con porta
bebé- asiento para carro. Sus modelos son sencillos parecen de baja calidad, utilizan mucho
plastico y esto hace q las carriolas se vean mas grandes y robustas. No es claro cudl es el sistema
de plegado de las carriolas pero al parecer sus modelos cuentan con un botén en el manubrio para

que al presionar con el pie una varilla g se encuentra en la parte inferior, el mecanismo se libere.
Marca: D’Bebe

Modelos de comercializacion: Carriolas ligeras, convertibles, con asiento para auto,

carriolas para correr y para dos nifios.

Figura B6. Modelos 2012. Fuente: D’Bebé
Historia: D’Bebé es una empresa cien por ciento mexicana que lleva mas de 30 afios en el
mercado. En su pagina web, afirman que esta empresa esta continuamente cambiando sus
productos e innovando nuevos disefios, sus modelos cuentan con todas las certificaciones ANCE
requeridas para asi brindar un producto de calidad. Actualmente D’Bebé fabrica en México la
mayoria de sus productos, como son carriolas, andaderas, cunas, sillas altas, auto asientos,

portabebés, corrales, pafialeras, canguros y andarines.

Planta de manufactura: México
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Comentario: La empresa D’Bebe sin duda tiene gran presencia en el marcado mexicano,
ya que es posible observar sus productos en los puntos de venta todas las cadenas de suministro

importantes.

Segun lo publicado por la publicacion electronica “Especialista en medios”, el director de
la firma mexicana D'Bebé - Rolando Keller - detall6 que como consecuencia de la desgravacion
arancelaria, cinco de las seis productoras de carriolas se convirtieron en importadoras de estos
articulos. Se trata, asegurd Keller, de las firmas Evenflo, Infanti, Prinsel, Bambina y Fisher
Price. En el caso de la productora D'Bebé, de las 6 mil unidades de carriolas mensuales que
comercializa, 3 mil son producidas en México Yy el resto son importadas de China. Keller asevero
que los productores locales de carriolas enfrentaron, ademéas de la desgravacion de las cuotas a

las importaciones chinas, un alza en la materia prima.

Marca: Infanti

Historia: Es una empresa de origen argentino dedicada a la importacién y representacion
de productos infantiles para bebés. De acuerdo con su pagina web, Infanti afirma que es una
empresa que asume desde un comienzo, el compromiso de presentar una linea de gran disefio, de

maxima calidad y seguridad, que inspiren gran confianza a padres y chicos por igual.

Planta de manufactura: No disponible, pero al parecer son importaciones provenientes de

China a los cuales se les renombra con la marca Infanti.

Modelos de comercializacion: Carriolas ligeras, convertibles, con asiento para auto,

carriolas para correr y para dos nifios.
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Comentario: La marca Infanti vende ademas de carriolas, cunas, sistemas de viaje, sillas

de comer, butacas, monitores, andaderas, columpios, juguetes, triciclos y accesorios.

Al igual que sucede con otras marcas y modelos, existen quejas acerca de estas carriolas,
pero sobresalen los comentarios relacionados a que la tela hace que los bebé suden mucho,

ademas de que se requiere de mucha fuerza para abatirlas.

Figura B7. Modelos 2012. Fuente: Infanti

Marca: Baby jogger

Historia: De acuerdo con su pagina web, Baby Jogger es la disefiadora original y

compafia manufacturera de carriolas para correr de alto rendimiento y carriolas todo terreno con



Analisis financiero de un proyecto de inversién para el mercado...| 211

tres ruedas. Baby jogger ha sido el lider de la industria en Estados Unidos por los ultimos 25 afios
y tiene un renombre mundial debido a la calidad superior en sus disenos, innovacion, agilidad y

simplicidad en el funcionamiento de las carriolas que comercializa.

Modelos de comercializacion: Carriola para correr y para dos nifios

City Mini Single City Mini Double City Classic Single City Classic Double

City Elite Single City Elite Double Switchback Hybrid

N \ M

Figura B8. Modelos 2012. Fuente: Baby jogger.

Planta de manufactura: Estados Unidos

Comentarios: Los modelos que comercializa esta empresa estan enfocados a los papas que
les gusta tomar paseos en cualquier tipo de terreno (no solo parques ni calles pavimentadas),
motivo por el cual la empresa procura tener excelentes sistemas de amortiguamiento en sus
carriolas. Sus modelos parten del llamado “Mini city” como base para el disefio del resto de sus
modelos, los cuales estan certificados en ASTM F833 (Amercian Society for Testing and

Materials) que garantiza que los productos ofrecen una maxima seguridad.
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