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Un importante grupo de inversionistas desea determinar l rentabilidad de instalarse
en el pafs con la afamada marca de bebidas Dr. Pepper en sus dos versiones: azul
¥ roja. Para establecer la aceptacién del producto, se efectud un estudio de mercado
2 través de mercados de prueba. Los resultados fueron los siguientes:

Durante el primer afio de operacién, las ventas, por concepto de conocimiento
del producto, alcanzarén a 350,000 litros; sin embargo, en una etapa posterior,
‘més bien conocida como adopei6n (entre el segundo y cuarto aiio), se determind
que se podrian vender 280,000 litros, del quinto al sexto 30 por ciento mis y los
dos tltimos 23 por ciento mds que el perfodo anterior. Por otra parte, se defini6
como estrategia de introduccién,vender la bebida a $ 450 el litro para el primer
aio y luego incrementarlo en 20 por ciento para el resto del perfodo de evaluacién.

El estudio técnico del proyecto determind que cada linea de produccion era
capaz de elaborar 200.000 litros anuales, por lo que, cuando la demanda se
incremente por sobre su capacidad, se deberd instalar una adicional. Pata producir
un litro de bebida se requera incurrir en los siguientes costos:

Aziicar
Agua
Elementos quimicos





[image: image2.png]ParJ operar con la marca Dr. Pepper serd necesario pagar un royalty anual
equivalgnte a 5 por ciento de las ventas netas para los tres primeros afios y a 3 por
ciento para los restantes.

Elestudio organizacional determind que paral correcto desarrollo y administracidn
de la empresa seré necesario contar con una estructura compuesia por:

Adicionalmente, se han estimado gastos totales por concepto de administracion
por $ 300,000 mensuales, cifra que se mantendrd constante en términos reales.

El estudio financiero determind que desde el momento en que la empresa
comience a producir hasta la primera venta transcurrird un perfodo de tres meses,
el cual deberd ser considerado como capital de trabajo slo en lo que a costos
variables se refiere, sin considerar royalies.

Para la ejecucion del proyecto se requerird invertir § 35.000.000 en infraestructura,
1a que ser depreciada linealmente en 20 aios. Se estima que al final del octavo aio
de operaci6n se podeé vender a 35 por ciento de su valor de aduisicin. Para montar
la féibrica se requerird la compra de un terreno avaluado en § 5.000.000, valor que se:
‘mantendré en el tiempo. Para la produccion propiamente tal, se instalardn en un
comienzo dos lfneas de produccin, cuya tecnologia requiere una inversién de ocho
millones de pesos cada una y serén depreciadas lincalmente a 10 afios. Al final del
aiio ocho, todas las lineas de produccién tendrdn un valor comercial o de salvamento
equivalente a 35 por ciento de su valor de adguisicién.

Los inversionistas 1o han elegido a usted para que los asesore en su decision,
‘para 1o cual debe considerar que la tasa de impuestos a las utilidades es de 15 por
ciento y la tasa exigida por los inversionistas s de 12 por ciento.
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Comenzaremos estimando la inversion inicial correspondicnte. A diferencia de
anteriores ejercicios, todos los activos necesarios para la puesta en marcha deberdn
ser adquiridos en el momento cero, por lo que las inversiones iniciales para el
proyecto son:

Infraestructura §35.000.000
Dos lineas de produccién $16000000

Terreno $ 5000000
Capital de rabajo. $19.766250
Inversion Inicial 575766250

Adicionalmente, se sabe que al final del periodo seis se invertird en una nueva
linea de producci6n de 200.000 litros para abastecer la demanda del afio siete.

Como puede observarse, el ciclo productivo del proyecto tiene una duracién de
tres meses, por lo que se requiere financiar un capital equivalente a ese periodo, paralo
‘cual se debe comenzar estimandolos costos operacionales totales por unidad producida.

s 186
Agua s 124
Elementos quimicos $ 358
Colorantes. $ 255
Energfa $ 180
Mano de obra dirccta 51156
‘Costo operacional total por ltro 52259 )
Costo de operaci6n primer afio :

(350000 ftros x 225, 79.06&000“

Para obiener el costo operacional trimestral se deberd estimar el costo mensual
dividiendo el costo anual por doce, para luego ser multiplicado por el periodo que
se quiera financiar, en este caso tres meses.

Costo operacional mensual = $ 79.065.000/12=$ 6.588.750
Capital de trabajo =$6588.750x3 =$19.766.250




[image: image4.png]El capital de trabajo varia de acuerdo con los cambios en la produccion. En
este caso particular, el estudio de mercado determin que la prueba del producto
tendrfa mayor éxito que su posterior adopei6n durante los primeros afios, razon
por la cual en el segundo afo de operacién se requiere de un menor nivel de
capital de trabajo, produciéndose una recuperacién anticipada de éste.

Al caer la produccién en 20 por ciento se deberd retirar el capital de trabajo
correspondiente al 20 por ciento de $ 19.766.250, es decir, $ 3.953.250. El siguiente
cuadro muestra los cambios en el nivel de capital de trabajo pertinentes para cada
periodo de operaci6n.

(519.766.250) $0
$3.953250 (§19.766250)
50 (§15.813.000)

50 (515.813.000)

(54743.900) (5 15.813.000)
$0 (520556.900)
($4728087) ($20556.900)
50 (525284.987)
50 (825284.987)

Como las lineas de produccion tienen una capacidad méxima de 200.000 litros
cada una, al sexto aio de operacion deberd adquirirse una adicional, ya que la
producci6n esperada para el afio séptimo supera la capacidad méxima de las dos
lineas iniciales, las que no pueden exceder los 400.000 litros. El siguiente cuadro
muesira los requerimientos de produccién en funcién de la demanda estimada.

En relaci6n a los antecedentes sefialados en puntos anteriores, en conjunto con los
otros datos mencionados en el problema, se puede observar que si se descuentan los
flujos al 12 por ciento anual, el proyecto genera un cambio en la iqueza correspondiente
a$193.710 y una rentabilidad sobre la inversin del 55 por ciento aproximadamente.
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